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Marknadssyn

Stockholmsbdrsen steg i juni enligt SIXRX med 0,5 %. Sedan
slutet av april har kurserna pé svenska borsen konsoliderat i ett
mycket snévt intervall med en spridning p& som mest ca 4,5 %
mellan toppar och bottnar. Desto mer dramatisk var perioden
fran &rsskiftet fram till sista april d& kurserna pendlade mer an
23 % mellan toppen den 17:e februari och botten som inféll
den 9:e april, en vecka efter Trumps Liberation Day. Under
forsta halvaret steg kurserna med mattliga 2,3 %

Aterhémtningen efter det dramatiska kursfallet i april gick
snabbt, men kom av sig, framfor allt i Stockholm. De
amerikanska borserna har daremot fatt nytt syre och ar
uppe och tangerar all time high-nivaer. Det breda indexet
S&P 500 har stigit med 11 % under samma period som
Stockholmsbdrsen statt och stampat p& samma stélle.
Stockholmsbdrsen lider majligen av att den stérsta sektorn,
exportinriktad verkstadsindustri, har en férvantad motvind
fram&ver med hogre tullar och den stérkta kronan.

Bankerna utgér den andra dominerande sektorn och dér kan
eventuella kommande rantesankningar fran Riksbanken &ta

pa marginalerna. Den senaste noteringen for KPIF-inflationen
frdn SCB var pa hoga 2,9 % mot 2,3 % i maj vilken troligen
senareldgger en sankning fran Riksbanken. Men bankerna har
hittills under fasen med réntesénkningar varit masterliga pa att
ta igen pé gungorna vad de forlorar pé karusellen. Dessutom &r
de &gt vérderade vilket dven utlandska placerare har upptéckt.

Sa sméaningom kommer kurserna att hitta en ny riktning aven
hér hos oss. Vi ser fem faktorer att hélla 6gonen pa fran
h&ngmattan, playan, rorkulten eller var vi &n befinner oss:
e Q2-rapporterna som borjat stromma in, forst ut
fastighetsbolagen.
¢ Handelskriget, och tullarna vars paus gar ut 9 juli.
¢ One Big Beautiful Bill Act. Trumps underfinansierade
budget som gick i mal 4 juli.
¢ Federal Reserve, blir det ndgon réntesankning, nya
péahopp pé Powell, ev. ny ordférande utses?
e  Geopolitik med konflikterna Iran/Israel, Gaza, Ukraina/
Ryssland.

Mycket politik av olika slag och framfor allt med utgadngspunkt
fran Vita Huset. Beroende av vad som sker 9 juli kan det bli
olika besked fran borsbolagen om hur férvantningarna ser ut
infor andra halvéret for de som drabbas, eller gynnas, beroende
av vilken deal EU kan komma fram till med USA. Nato-métet
senast kanske gjorde Trump mindre benégen att hardoeskatta
EU via hdga tariffer? Men ett ar sékert. Att det blir hdgre tullar
an vi &r vana vid och det kommer att kosta i méanga bolag.

Stefan Olofsson

Stefan Ahlfeldt

S ENSUOR
F ONDETR

Trumps budgetforslag som passerade kongressens bada
kamrar kommer generera kraftigt 6kade underskott i ett

redan gravt underfinansierat statsfinansiellt Iage. Kongressens
budgetkontor réknar med att férslaget dkar underskotten med
3200 miljarder dollar det kommande decenniet. Detta slar

mot fértroendet fér den amerikanska ekonomin, mot dollarns
varde och position som reservvaluta och riskerar att trycka upp
marknadsrantorna ytterligare.

Administrationen menar att sparprogram och en mer
tillvaxtvanlig politik ska kompensera for detta. Marknaderna ar
skeptiska. Ocksé det mot bakgrund i att tillvéxten i amerikansk
ekonomi sjonk med 0,5 % under forsta kvartalet och att
inflationen visar tendenser till att stiga igen. Den var tydligt pa
vag ned till landning vid malet om 2 % men stiger aterigen enligt
senaste PCE-siffrorna som visade 2,7%. Risken &r att den
fortsatter upp nér tullarna slar igenom fullt ut.

Marknaderna fick rejal hicka néar Trump gav sig pa Fed:s
ordférande Jerome Powell med diverse okvédningsord kring
hans intelligens och s&g ett tag ut att vilja avskaffa Fed:s
sjalvstandighet. Marknaderna gav Trump en tankestéllare

dar och han var ratt tyst ett tag. Men han har borjat lata som
tidigare igen, och kommer att fortsatta gora det sé lange Fed
inte sanker rantan. Marknadens radsla ar detta gér Gver styr
och att en ny ordférande, en marionett, utses av Trump i fortid
vilket skulle kunna bli ett skugg-Fed och goéra rantepolitiken
mycket komplicerad. Knappast det USA behdver med tanke pa
redan forlorat fortroendekapital.

Geopolitik har vi fatt gott om under juni med konflikten mellan
Israel och Iran och USA:s massiva bombningar av Irans
karnvapenanlaggningar. Men lite som vanligt ryckte bade
aktie- och rantemarknaderna pa axlarna. Om det inte paverkar
bolagens vinster eller rantorna stiger kraftigt sa blir det knappt
négra kursreaktioner. Nar konflikten &r ¢ver stiger borsen i
stéllet. Ett hot om storkrig blev ju aldrig verklighet. Oljepriset
far jojo nar det krisar i Mellandstern och oliehandlarna far det
svettigt nagra dagar. Men &ven dér &r ordningen aterstalld.

Marknadsrérelserna kretsar mycket kring Trumps uttalanden
och inlagg pé sociala medier. Kan inte karln ta lite ledigt s&
vi finansarbetare kan fa njuta lite av sommaren! Nar den nu
kommer?

Ha en skén sommar énskar vi vara lasare!

UIf Oster



Sensor Sverige Select

Foérvaltarkommentar Fakta om fonden

Fonden sjonk med 0,1% i juni medan vart benchmark (50 %

SIXRX+50% Omrx T-bill) steg med 0,4 %. Strategi Svensk blandfond
Jamférelseindex 50 % SIXRX + 50 OMRX T-bill
Borsen handlades i stort sett i sidled under ménaden trots Riskniva 3av7
turbulent “nyhetsﬂod.e fran framgt Mellan&stern. Pa bolagsniva Startdatum 2009-11-30
har det daremot varit nyhetsfattigt och marknaden avvaktar .
nu rapporterna fér det andra kvartalet. Handel Daglig
Fast Arvode 1,25 %
Under méanaden har fOﬂden deltagﬂlt | tVa rlk?ade ny?mISSIOner. Rorllgt arvode 20 % éverjémfbrelseindex (HWM Ja, eVigt)
Fonden har genom emissionerna ékat sina investeringar
ISIN SE0002801290

ytterligare i Cibus och Synsam. | Cibus fall var det en
emission beslutad av bolaget och vi ser emissionen som Hallbarhetskategori  Artikel 8
klart offensiv. Emissionen gjordes till en premium mot

substansvérdet och till minimal rabatt mot aktiekursen sa

tilltron till bolaget &r hdgt. Bolaget fick in knappt 1 miljard

kronor i emissionen och vi férvantar oss att bolaget kommer

presentera nya forvarv i nartid. Bolaget ar verksamt pa en

mycket fragmenterad marknad dar det finns ménga objekt

att kdpa sa bolaget I&r be sina aktiedgare om mer kapital i en

inte alltfér avlidgsen framtid. Bolaget skulle &ven kunna minska

alternativt halla utdelningen oférandrad under en langre tid

och pé sa satt f& Over mer kapital till att kdpa nya fastigheter

utan att behdva gora lika stora nyemissioner. Det tror vi Gver

tid skulle uppskattas av aktiemarknaden.

| Synsams fall var det bolagets huvudégare, ett
riskkapitalbolag, som sélde ut sina sista aktier. Vi ser det
som positivt att dverhénget av aktier nu ar borta samtidigt
som vi ser bolaget som allt for lagt varderat i relation till

sina framtidsutsikter. Mdjliga triggers fér bolaget senare
under &ret &r bibehallen tillvaxt och starkt marginal. Just att
marginalen skall starkas ytterligare ar nagot vi hoppas pa da
bolaget under véren introducerade ett nytt arbetssatt i Norge
vilket starkt marginalen dér. Detta arbetssétt har ny &ven
implementerats i Sverige s& vi hoppas att det skall bli samma
effekt dven har under andra halvaret.

Fondens exponering mot aktiemarknaden var vid manadens
slut 59 %. Knappt 31 % var placerat i rantebarande
vardepapper och ca 10 % var placerat som inlaning hos
bank.
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Sensor Sverige Select

Avkastning sedan fondstart

500 %

400 %

300 %

200 %

100 %

0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

M Sensor Sverige Select Jamforelseindex (50% SIXRX + 50% OMRX T-bill)

Aktuell aktieexponering

Avkastning senaste 10 aren

Index
50%

15 %
10 %
I

0% . L_|
5 %
10 %
[
oke 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 (YTD)
B Sensor Sverige Select Jamforelseindex (50% SIXRX + 50% OMRX T-bill)
Fonden

59%

| |
0% 10%

|
20%

| |
30% 40%

¢

50%

I | | | 1
60% 70%  80% 90%  100%

<

Minskad exponering

Storsta aktieinnehav

% av fonden

CIBUS REAL ESTATE
NORDEA

SWEDBANK AB A

INVESTOR B

SEB A

ALFA LAVAL

VOLVO B

ASTRAZENECA

ABB LTD

STORSKOGEN GROUP AB-B

Storsta rantebarande innehav

7,0
6,0
5,8
51
4,5
3,6
3,4
3,2
3,2
3,1
45,1

% av fonden

BORGO COVDFRN 270630
LHYP COV FRN 290219
KINNEVIK FRN 281123
BALDER OBL 290604

SPB SKA SNPFRN280214
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1,3
1,1
11
0,9
0,9
54

>
Okad exponering
Aktuell allokering
W Aktier 59%

Rantebérande 31%

Likvida medel 10%
Avkastning Juni 2025
Sensor Sverige Select -0,1%
Jamforelseindex 0,4%
Storsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare

CIBUS REAL ESTATE © MILDEF GROUP AB

SYNSAM AB © SWEDBANK AB A

SEBA © ASTRAZENECA



Sensor Sverige Focus

Forvaltarkommentar
Fonden sjénk med 0,4 % under juni medan benchmark steg
med 0,5 %.

Borsen handlades i stort sett i sidled under méanaden trots
turbulent nyhetsflode fran framst Mellandstern. Pa bolagsniva
har det daremot varit nyhetsfattigt och marknaden avvaktar
nu rapporterna for det andra kvartalet.

Under manaden har fonden deltagit i tre riktade
nyemissioner. Fonden har genom emissionerna 6kat sina
investeringar ytterligare i Cibus, Logistea och Synsam. |
Cibus fall var det en emission beslutad av bolaget och vi
ser emissionen som klart offensiv. Emissionen gjordes till
en premium mot substansvéardet och till minimal rabatt mot
aktiekursen sa tilltron till bolaget ar hogt. Bolaget fick in
ungefér 1 miljard kronor i emissionen och vi férvantar oss
att bolaget kommer presentera nya forvarv i nartid. Bolaget
ar verksamt p& en mycket fragmenterad marknad dar det
finns ménga objekt att kopa sé bolaget lar be sina aktiedgare
om mer kapital i en inte alltfér avidgsen framtid. Bolaget
skulle &ven kunna minska alternativt halla utdelningen
oférandrad under en l&ngre tid och pa s satt fa dver mer
kapital till att kdpa nya fastigheter utan att behdva géra lika
stora nyemissioner. Det tror vi Over tid skulle uppskattas av
aktiemarknaden.

Logistea fortsatter att vaxa och &ven i deras fall &r det

nog troligt att det kommer komma fler riktade emissioner.
Historiskt sett har deras férvarv hittills varit vardeskapande
for aktiedgarna och vi har ingen anledning att tro att det
skall bli annorlunda i framtiden. Fonden &ger aven aktier

i Emilshus som arbetar efter en liknande strategi som
Logistea.

| Synsams fall var det bolagets huvudagare ett
riskkapitalbolag som sélde ut sina sista aktier. Vi ser det

som positivt att dverhénget av aktier nu ar borta samtidigt
som vi ser bolaget som allt for 1&gt varderat i relation till

sina framtidsutsikter. Mgjliga triggers for bolaget senare
under &ret &r bibehallen tillvaxt och starkt marginal. Just att
marginalen skall starkas ytterligare ar nagot vi hoppas pa da
bolaget under varen introducerade ett nytt arbetssatt i Norge
vilket stérkt marginalen dar. Detta arbetsséatt har ny dven
implementerats i Sverige s& vi hoppas att det skall bli samma
effekt dven har under andra halvaret.

Fonden har under méanaden kopt aktier i Itab samt okat i
Cibus, Synsam och Logistea.
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Fakta om fonden

Strategi
Jamforelseindex
Riskniva
Startdatum

Handel

Fast Arvode

ISIN
Hallbarhetskategori

Svensk aktiefond

SIX Portfolio Return Index
S5av7

2023-04-28

Daglig

1,6 %

SE0020051514

Artikel 8

Avkastning Juni 2025
Sensor Sverige Focus -0,4%
Jamforelseindex 0,5%
Avkastning senaste 3 dren
*Sedan fondstart 230429
12 %
10 %
8%
6 %
4%
o I .
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B Sensor Sverige Focus Index

Storsta aktieinnehav

% Av fonden

TRUECALLER AB 7,0
INVESTOR B 6,7
STORYTEL B 6,3
MILDEF GROUP AB 59
CIBUS REAL ESTATE 52
SYNSAM AB 5,1
SWEDBANK AB A 4,5
SDIPTECH AB 4,5
BETSSON B 4,4
LOGISTEA B 3.9

53,3
Branchférdelning Férdelning
Energi 0%
Material 0%
Industri 31%
Séllankdpsvaror 10%
Dagligvaror 0%
Halsovard 14%
Finans 16%
Informationsteknik 7%
Kommunikationstjanst 10%
Kraftférsérining 0%
Fastighet 12%

Stoérsta bidragsgivare

Minsta bidragsgivare

SYNSAM AB
BETSSON B
CAMURUS AB

@ MILDEF GROUP AB
@ VERVE GROUP

@ STORYTELB



Sensor Rantefond

Fakta om fonden

Strategi

Jamfoérelseindex

Svensk rantefond
Solactive SEK |G Credit Index

Foérvaltarkommentar Riskniva 2av7
Fonden steg i juni med 0,8 % medan vart benchmark steg
med 0,7 %. Sedan fondstart i maj 2023 har fonden stigit Startdatum 2023'_04_28
med 12,1 % medan benchmark stigit 11,3 %. De innehav Handel Daglig
som bidrog mest positivt till fonden under manaden var Fast Arvode 0,90%
le|gat|oner utglvna av Arv.wdsro, Doomepc Qch SEB.IDe enda ISIN SE0020051522
innehav som bidrog negativt var tva obligationer utgivna av

Hallbarhetskategori Artikel 8

Hoist.

Rantemarknaden hade en ganska lugn juniménad, dér

N N o N X . Nyckeltal
de langre rantorna utvecklades i sidled. Daremot fick vi —
se Riksbanken sénka styrrantan till 2%, vilket var helt i Snittyield: 4,0%
linje med férvantningarna efter svagare tillvéxtutsikter och Rénteduration: 0,9
lagre inflation hf:ll’ i S\{er|ge gnder varenl. Och .|Inlte m|n§t ' Genomsnittligt kreditbetyg BBB-
efter att ECB s&nkt réntan till samma niva i boérjan av juni.
Riksbanken ¢ppnade ockséa upp for ytterligare en sénkning
i ar, men forvantmngarna pa den Kan eyentgellt komma. pa Avkastning Juni 2025
skam efter den nyinkomna snabbinflationssiffran som visade
att inflationen faktiskt 6kade igen under juni. Hur inflationen Sensor Réntefond 0,8%
ser ut i juli blir mycket spannande ur ett riksbanksperspektiv. Jamforelseindex 0,7%

Medan utvecklingen av langre svenska statsrantor var i
princip i sidled under juni s& var det nagot storre rorelser pa
kreditmarknaden. Kreditspreadarna sjonk inledningsvis under
juni men steg under marknadsturbulensen som uppstod
efter Israels attack pa Iran. Lugnet pa kreditmarknaden
atervande dock snabbt och manaden avslutades med
kreditspreadar pé lagre nivaer. Veckan fére midsommar
minskade antalet emissioner som vanligt infér sommaren
och nagot séljtryck finns inte fran obligationsinvesterare
vilket bidragit till att spreadarna fortsatt ner.

Juni har varit en lugn méanad pa rapportfronten, da de flesta
av fondens emittenter kommer med sina Q2 rapporter

under juli. Vi har under méanaden deltagit i emissioner

frdn Hoist, Meko, Tagehus och Xpartners. Tagehus &r
Ljungbergfamiliens &garbolag dar den storsta tillgangen é&r
aktier i det borsnoterade fastighetsbolaget Atrium Ljungberg.
Vi tycker man fér bra betalt givet relativt Idg belaning

och de tillgangar bolaget har. Utdver &gandet i Atrium
Ljungberg &ger de aven badhus samt badhusoperattren
Medley. Xpartners &r ny emittent p& obligationsmarknaden.
Det &r ett riskkapitalbolagsagt konsultbolag med héga
férvarvsambitioner. Verksamheten har byggts upp

genom forvarv av mindre IT / Teknikkonsultbolag pa en
fragmenterad marknad de senast &ren. Bolaget gér bra och
den nischade strategin ger hoga marginaler. Beléningen ar
dock ganska hég och en av de stérsta riskerna &r att man
framover gor daliga forvarv. Vi tycker risken &r vard att ta
givet en kupong pé Stibor + 5,5%, dvs drygt 7% i dagslaget.

Avkastning senaste 3 aren

*Sedan fondstart 230429

2023

B Sensor Rantefond

2024 2025 YTD
Solactive SEK IG Credit Index

Avkastning sedan fondstart
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Storsta innehav

Jul 24 Jan 25

Solactive SEK IG Credit Index

% Av fonden

Utover redan némnda afférer har vi under ménaden dven SKAND COV FRN 271222 &
sélt/lést in obligationer utgivna av bla Hoist, Meko, Nyfosa. SEB AT1 FRN C290903 2,4
STENA MET FRN 280510 1,9

SFF FRN 290618 19

STENVALVET FRN291211 1,9

11,7

Storsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare
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ARWIDSRO FRN 270220
DOMETIC OBL 280214
SEB AT1 FRN C290903

@ HOIST FRN 281106
@ HOIST FRN 290924
© FABEGE FRN 260604



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 tka och
minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Informationen i detta material skall inte uppfattas som ett erbjudande, uppmaning eller rekommendation att
gora en investering. Denna publikation ar inte avsedd att vara tillganglig for nagon 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 frén Sensor Fonder AB.

sensorfonder.se

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


https://www.sensorfonder.se/haallbarhet/
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