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Marknadssyn

Efter en lang konsolideringsperiod de tre sista kvartalen under
2024 séa lossnade det rejélt pa Stockholmsbdrsen under

januari. De forsta veckorna hande inte mycket men nar Trumps
presidenttilltrade ndrmade sig tog det fart och bérsen steg med 7,5
% under manaden. En av de basta borsstarterna pa mycket lange.
Men, den goda starten kom av sig redan forsta dagen i februari.
Nyhetsflddet kommer att vara intensivt och véxlande. Volatilitet
kommer att vara ett barande tema pé borserna det har aret.

Vérlden holl andan nar Trump installationstalade. Det lat inte s&
farligt tyckte manga, aven om han lovade béde tullar och att
expandera USA:s territorium. Men de initiala presidentordrarna,
som visserligen var uppseendevackande i flera fall, handlade
anda inte om ekonomisk politik och var inget som marknaderna
blev nervésa 6ver. Men sedan kom smallen med tullar pa 25%
mot Mexico och Kanada men bara 10% mot Kina. Kanada
férnedrades dessutom genom ségas bara ha skréap att sélja till
USA och om USA slutade kopa det skulle Kanada g& under och
kunde lika garna bli USA:s femtiofdrsta delstat. Ett nytt satt att
behandla sina narmaste grannar och basta vanner pa. Med vilka
man ocksa har ett frihandelsavtal, NAFTA.

Genom att deklarera nédlage kan Trump pa egen hand runda
kongressen i en mangd fragor, som tullar. Nodlaget handlar inte
om ekonomi direkt, men om droghandel och illegal invandring
Over granserna. Kanske kan Trump prata ihop sig med Kanada
och Mexico. Fragan redan bordlagd en manad. Nodlage

kan ju hur som helst inte vara i evighet och darfor vill Trump

ha snabba uppgorelser. Tullarna kommer ocksé ha indirekta
negativa effekter pa amerikansk inflation och rantor. Tullarna
blir nog darfor inte sé langvariga, atminstone inte pa nuvarande
foreslagna nivaer.

Att Kina kommer sé lindrigt undan kan da bero pa att darifran
kommer ingen illegal invandring men varor som Trumps
véljarbas koper mycket av pa WalMart och andra lagpriskedijor.
Trump har meddelat att det kan komma att svida kortsiktigt med
tullarna, men att allt kommer att bli bra péa sikt. Det ar mindre

ar tva ar till kongressval i USA och under den tiden far han inte
tappa véljare till demokraterna som kan ta 6ver kongressen. Da
blir han en lam anka de sista aren av presidentperioden. Fraga:
Nagon som tror han tanker sig det?

EU da? Ja, hittills har det mest handlat om att mobba Danmark.
Vad det blir for tullar har vet vi inte i skrivande stund. Risken

ar stor att om han inte far som han vill kommer han att hota
oss med att lamna Nato, ockupera Gronland eller annat som
europeiska ledare far svart att hantera. Han har ju en del
kompisar i Europa sé det gor det majligen svarare for honom.
EU &r ju inte ett enskilt land att ge sig p&. Kanske blir det darfor
specifikt utvalda varor som drabbas. Darfér var det enklare med
Kanada och Mexiko. Men nagot kommer och det kommer inte
att gynna oss. Kanske kan Sverige komma lindrigare undan da
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véra foretag har stor produktion i USA och kronan anpassar sig
nedat till en allt starkare dollar.

Bakom alla rubriker som skapas i en strid stréom fran Vita Huset
och av Musk, dar vissa delar far det att se ut som en intern
statskupp, sa far vi &nda halla oss till ekonomisk fundamenta.
Om inte tullarna blir s& farliga efter att forhandlingar 16st upp
de vérsta konsekvenserna, och det inte bryter ut ett fullskaligt
handelskrig eller att alla rattsprinciper kastas omkull s&

ser &nda inkommande konjunkturrapporter, inflationssiffror
och centralbanksbesked huvudsakligen bra ut. De senaste
ISM-siffrorna fran USA visar pa en patagligt mer ljus bild i
tillverkningsindustrin med de hogsta siffrorna 51,2 (49,4)

pa nastan tre ar. Det ar klart att Trump vill boosta den egna
industrin. Fragan ar om resurserna finns for en langvarig
expansion i ett alltmer avindustrialiserat land.

Vad géller de senaste arens plaga med inflation och hoga

réntor sé ser vi att USA har en bit kvar ytterligare ned, men att
den kortsiktiga treméanadersinflationen kom in pé laga nivaer
vilket talar for att Fed kan komma att sénka ytterligare ett par
ganger i ar. Livligt pdhejad av presidenten. Riksbanken och ECB
fortséatter sin rantebana nedét en bit till och vi landar en styrranta
p& tva procent till sommaren. Ar var tro. Riksbanken har en
annan syn.

En intressant ny tendens ar att de enorma flédena till
amerikanska borser har stannat upp och att flédena tillbaka till
Europa tagit bra fart. Lite hogt varderade blev de amerikanska
tech-bolagen, inte minst blev det en 6gondppnare nér ett litet
okant kinesiskt bolag, Deep Seek, visade sig ha fantastiska
Al-lsningar. Och till mindre an en brékdel av de amerikanska
kostnaderna och dessutom for vem som helst att ladda ned
gratis med &ppna kéllkoder. Ar det kejsarens nya klader vi trott
0ss se i USA?

Manga har ocksé varnat for att de som placerat stora mangder
kapital i globala indexfonder egentligen placerat pengarna i
amerikanska tech-bolag. Och att det innebar stora specifika
risker. Sa paradoxalt nog sé &r det Europa som ar boérsvinnare
just nu. Sargade ekonomier till trots i Tyskland och Frankrike

s& &r det de bdrserna som gatt bast i &r. Och basta ekonomi i
Europa forra aret var Spanien. Ingenting ar langre som forut, for
att travestera en gammal svensktoppslat.

Hall i hatten!

UIf Oster



Sensor Sverige Select

Forvaltarkommentar

Fonden steg under januari med 4,2 % medan vart benchmark Fakta om fonden

(50 % SIXRX+50% Omrx T-bill) steg med 3,8 %. Strategi Svensk blandfond
Jamfoérelseindex 50 % SIXRX + 50 OMRX T-bill
Rapportsésongen drog i gang i mitten av manaden. Hittills ar Riskniva 3av7
det framst de stdrre bolagen som rapporterat. De rapporter
som hittills sléppts har varit lite battre an férvantat anser vi. Startdatum 2009-11-30
Handel Daglig
Volvo levererade en rapport som var i lite blandad, dar
omsattningen var béttre an vantat medan resultatet var Fast Arvode 1.25 %
lite i underkant. Anledningen till att resultat var i underkant Rérligt arvode 20 % 6ver jamforelseindex (HWM: Ja, evigt)
var svagare marginaler an forvantat pa lastbilssidan vilket ISIN SE0002801290
berodde dels pa produktionsproblem i Nordamerika, dels . - .
pa valutafériuster inte minst i Brasilien. Mer positivt var att Hallbarhetskategori  Artikel 8

orderingéngen av nya lastbilar var klart hogre an férvantat.
Bolagets VD uttalade sig ocksa positivt och menade att
Volvo nu passerat botten i konjunkturen och det nu kommer
att bli starkare. De &vriga divisionerna hade fortsatt en stark
utveckling, inte minst bussdivisionen. Bolaget fortsétter att
dela ut mycket pengar till sina aktiedgare. Direktavkastningen
ligger runt 6 % och bolaget kommer troligen ha en liknande
utdelning nasta &r med tanke pé att resultatet kommer att
forbattras under 2025 samt bolagets stora nettokassa. Vi ser
fortsatt positivt pa bolaget och vi anser fortsatt att aaktien
fortjanar en hogre vardering speciellt med tanke pé att bolaget
aterigen har bevisat sig genom att halla upp sin marginal i
samre tider. Volvo handlas i dagslaget runt ett p/e-tal runt
12,5 pa arets vinst.

Fondens samtliga tre bankaktier har rapporterat, samtliga
banker levererade battre rantenetto och lagre kreditférluster an
forvantat. Swedbank éverraskade mest positivt resultatmassigt
samtidigt som de &ndrade sin utdelningspolicy. Under nagra
ar har bolaget delat ut 50 % av nettovinsten, men nu &ndrade
de utdelningspolicyn till att dela ut 60-70 % av nettovinsten.
Anledningen till héjningen ar att banken &r sé kraftigt
Overkapitaliserad. Vi férvantar oss att banken kommer att

dela ut dver 70 kr de kommande tva &ren. Aven om rantorna
kommer att sénkas lite till s& tror vi att bankerna kommer att
hélla uppe sina vinster péa ett bra séatt. Nar konjunkturen tar lite
fart kommer bankernas topline att bérja véxa igen. Med det
sagt ser vi bankerna som fortsatt billiga.

Fondens exponering mot aktiemarknaden var vid ménadens

slut 71 %. Runt 22 % var placerat i rantebérande vardepapper
och drygt 7 % var placerat som inl&ning hos bank.

Sensor Fonder - Manadsbrev januari 2025



Sensor Sverige Select
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Minskad exponering Okad exponering
Stérsta aktieinnehav % av fonden .
Aktuell allokering
INVESTOR B 9,7
SWEDBANK AB A 54
CIBUS REAL ESTATE 4,9
B Axtier 71%
ALFA LAVAL 4,8
Rantebarande 22%
NORDEA 4,6
Likvida medel 8%
VOLVO B 4,3
ATLAS COPCO A 4,2
ASSA ABLOY B 4.1
ABB LTD 3,8
BALDER B 3,7
49,3 Avkastning Januari 2025
Sensor Sverige Select 4,2%
Storsta réntebarande innehav % av fonden Jamforelseindex 3,8%
BORGO COVDFRN 270630 1,2
LHYP COV FRN 290219 1,0 Stoérsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare
KINNEVIK FRN 281123 1,0 INVESTOR B ° DOMETIC GROUP AB-WI
SPB SKA SNPFRN280214 0,8
ATLAS COPCO A @ SDIPTECH AB
4,9
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Sensor Sverige Focus

Foérvaltarkommentar
Fonden steg 5,7 % under januari medan benchmark steg
med 7,5 %.

Rapportsdsongen drog i gang i mitten av ménanden. Hittills
ar det framst de storre bolagen som rapporterat s de flesta
av fondens bolag har &nnu inte rapporterat. De rapporter som
hittills slappts har varit lite battre an férvantat anser vi.

Volvo levererade en rapport som var i lite blandad, dar
omsattningen var battre an vantat medan resultatet var

lite i underkant. Anledningen till att resultat var i underkant

var svagare marginaler an forvantat pé lastbilssidan vilket
berodde dels pa produktionsproblem i Nordamerika, dels

pé valutaforluster inte minst i Brasilien. Mer positivt var att
orderingangen av nya lastbilar var klart hogre an férvantat.
Bolagets VD uttalade sig ocksa positivt och menade att

Volvo nu passerat botten i konjunkturen och det nu kommer
att bli starkare. De 6vriga divisionerna hade fortsatt en stark
utveckling, inte minst bussdivisionen. Bolaget fortsatter att dela
ut mycket pengar till sina aktiedgare. Direktavkastningen ligger
runt 6 % och bolaget kommer troligen ha en liknande utdelning
nasta ar med tanke pa att resultatet kommer att forbattras
under 2025 samt bolagets stora nettokassa. Vi ser fortsatt
positivt pa bolaget och vi anser fortsatt att aaktien fortjanar en
hogre vardering speciellt med tanke pé att bolaget aterigen har
bevisat sig genom att hélla upp sin marginal i sémre tider. Volvo
handlas i dagslaget runt ett p/e-tal runt 12,5 pa arets vinst.

Swedbank éverraskade marknaden med ett resultat som var
klart battre an forvantat. Bade rantenettot och kreditforlusterna
Overraskade pé uppsidan samtidigt som de andrade sin
utdelningspolicy. Under négra ar har bolaget delat ut 50 %

av nettovinsten, men nu &ndrade de utdelningspolicyn till att
dela ut 60-70 % av nettovinsten. Anledningen till héjningen

ar att banken &r sa kraftigt 6verkapitaliserad. Vi forvantar oss
att banken kommer att dela ut dver 70 kr de kommande 25
manaderna. Aven om rantorna kommer att sénkas lite till s&
tror vi att banken kommer att lyckas hélla uppe sin vinst pa en
hogre niva &n vad marknaden forvantar sig. Nar konjunkturen
tar lite fart igen kommer aven bankens topline att vaxa igen
vilket kommer medféra att bankens vinst 6kar igen. Ifall bolagets
amerikanska penningtvattsutredning skulle avslutas under aret
tror vi dven det skulle ge aktien en extra skjuts jamfort med de
Ovriga bankaktierna i Sverige.

Fonden &r i dagslaget dverviktad mot bolag med hogre
forvantat vinsttillvaxt &n genomsnittet.
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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

Januari 2025

Sensor Sverige Focus

Jamforelseindex

Avkastning senaste 3 aren

*Sedan fondstart 230429
16 %

14 %
12 %
10 %
8%
6 %

4%
2%

0%
2023*

2024 2025 YTD

B Sensor Sverige Focus Index

Storsta aktieinnehav

5,7%
7,5%

% Av fonden

INVESTOR B 9,2
TRUECALLER AB 75
BALDER B 53
ABB LTD 4,8
NYFOSA 4,6
BETSSON B 4,2
VOLVO B 4,1
SYNSAM AB 41
NOVO NORDISK A/S-B 4,1
SDIPTECH AB 4,0

52,0
Branchférdelning Fordelning
Energi 0%
Material 0%
Industri 32%
Sallankdpsvaror 13%
Dagligvaror 0%
Halsovard 15%
Finans 16%
Informationsteknik 8%
Kommunikationstjanst 0%
Kraftforsorjning 0%
Fastighet 16%

Storsta bidragsgivare

Minsta bidragsgivare

TRUECALLER AB-B
INVESTOR B
VOLVO B

Q BONESUPPORT HOLDING

° DIOS FASTIGHETER AB

@ SDIPTECH AB



Sensor Rantefond

Forvaltarkommentar

Fonden steg i januari med 0,6 % medan vart benchmark ocksa
steg med 0,6 %. Sedan fondstart i maj 2023 har fonden stigit
med 10,3 % medan benchmark stigit 9,7 %. De innehav som
bidrog mest positivt till fonden under manaden var obligationer
utgivna av Balder, SOBI och SEB. Vi hade under januari inga
obligationer som bidrog negativt till fondens vardeutveckling.

Den kraftiga uppgang vi sag i de langre réantorna under
december fortsatte ett par veckor in i januari men sedan
vande rantorna nedat igen. Den svenska 10-arsrantan, som
vid arsskiftet 1&g pa drygt 2,40 %, avslutade januari pa runt
2,24%. Bland annat lagre inflationssiffror &n véantat hjalpte till
med nedgéngen; svensk KPIF for december kom in p& 1,5% i
&rstakt, alltsd en bra bit under Riksbankens méal pa 2%. Aven
rensat fér de volatila energipriserna var inflationen lagre an
vantat, KPIFXE kom in pa 2,1%, jamfort med Riksbankens
prognos pa 2,2%.

Pa tal om Riksbanken sa fick vi i slutet av januari se dem
genomfdra ytterligare en rantesé&nkning. Svensk styrranta
ligger nu pa 2,25%. Riksbanken kommunicerade att deras
tidigare prognoser &nnu star sig och att det antagligen inte
blir fler rantesankningar. Vi lutar &t att Riksbanken kommer att
fa krypa till korset och vi forvantar oss atminstone ytterligare
en sénkning fére sommaren. Aven ECB sankte rantan

under januari, medan amerikanska FED avvaktade med fler
sankningar.

P& kreditmarknaden har januaristamningen varit god, manga
emittenter avvaktar med att emittera till efter de kommit med
sina Q4 rapporter och efterfrdgan pa obligationer har hallt

i sig, vilket fatt kreditspreadarna att sjunka ytterligare nar
efterfragan varit storre &n utbudet. Spreadarna befinner sig
nu pa historiskt ldga nivaer och vi tror att det &r begrénsade
mojligheter fér an lagre spreadar framdver.

Nagra av vara emittenter har hunnit komma med sina

Q4 rapporter under januari. Getinge kom med en riktigt

stark rapport dar bade forséljiningen och vinsten Gversteg
analytikernas férvantningar kraftigt, vilket fick aktiemarknaden
att skicka upp aktien drygt 11%. Aven Hexagon rapporterade
starkt med hdgre marginal &n forvantat och en atergang

till organisk tillvaxt. Och storbankerna SEB och Swedbank
levererade battre réntenetton &n férvantat, vilket kombinerat
med lagre kreditforluster an férvantat sammantaget gav starka
rapporter.

Utdver rapporter har vi under januari kunnat konstatera

att villkoren for Cibus senaste storférvarv &r uppfyllda och
férvarvet av en hel portfolj med livsmedelsfastigheter i Benelux
darmed genomfors. Corem meddelande under manaden

att de natt 100% uthyrningsgrad i en av sina tva bebyggda
fastigheter pa Manhattan, valbehovligt néar vakanserna i
stockholmsfdrorten Kista stiger.

Vi har under manaden kdpt obligationer utgivna av bl a
Hexagon, SAAB och EQL Pharma.
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Fakta om fonden

Strategi

Jamférelseindex

Svensk rantefond
Solactive SEK |G Credit Index

Riskniva 2av’7
Startdatum 2023-04-28
Handel Daglig

Fast Arvode 0,90%

ISIN SE0020051522
Hallbarhetskategori Artikel 8

Nyckeltal

Snittyield: 4,2%
Rénteduration: 0,8
Genomsnittligt kreditbetyg BBB-

Avkastning

Januari 2025

Sensor Rantefond

Jamforelseindex

Avkastning senaste 3 aren

*Sedan fondstart 230429
6%

2023*

B Sensor Rantefond

Avkastning sedan fondstart
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B Sensor Rantefond

Storsta innehav

0,6%
0,6%
2024 2025 YTD
Solactive SEK IG Credit Index
Jan 24 Jul 24 Jan 25

Solactive SEK |G Credit Index

% Av fonden

SEB AT1 FRN C290903
BALDER OBL 290604
CIBUS FRN 270902
RIKSHEM OBL 270125
ARWIDSRO FRN 270220

Stérsta bidragsgivare

3,3
2,4
2,4
19
1,8
11,9

Minsta bidragsgivare

BALDER OBL 290604
SOBI OBL 290517
SEB AT1 FRN C290903

@ COREM FRN 270926
@ NYFOSA FRN 260417
° NCC FRN 270405



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 | www.sensorfonder.se | info@sensorfonder.se


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



