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Sensor Sverige Select ar en blandfond som investerar i aktier och rantebarande vardepapper i Sverige.
Fonden kan variera sin nettoexponering mot aktiemarknaden beroende pa forvaltarens syn pa
aktiemarknaden. Vid en mycket stark syn pa aktiemarknaden har fonden hég exponering och vid en
mycket svag syn har fonden 1&g exponering. Malet &r att uppna en vardetillvaxt som 6ver tiden dverstiger
fondens jamférelseindex, 50 % SIXRX + 50 % OMRX T-bill.

Avkastning sedan fondstart
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Se mer om fondens historiska avkastning
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Forvaltarkommentar

Borsens utveckling

Stockholmsbérsen steg under oktober med 4,0 % beréknat efter SIXRX (inklusive aterinvesterade
utdelningar). En mycket svag inledning pa manaden, SIXRX foll med 45 punkter de tre forsta dagarna da
oron spred sig om kommande svaga rapporter i samband med att nagra europeiska bolag som
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vinstvarnade. Darefter vande kurserna uppat med 110 punkter fram till all time high den 28 oktober. Da
hade borsen stigit 14 dagar i rad vilket fick stor medial uppmarksamhet. De sista dagarna pa manaden
backade kurserna nagot, men resultatet blev &nda en av arets basta bérsmanader.

Om inga stora kursrorelser intréffar under den korta tid som aterstar av 2019, kommer aret med en
uppgang som i nulaget ar ca 30 %, att bli ett av de béasta hittills under 2000-talet. Det var det inte nagon,
oss veterligt, som forutspadde i slutet av 2018 nar bérsen deppade som mest.

Marknadssyn

Borsen drivs av forvantningar, och reviderade forvantningar. Det blev extra tydligt i oktober.
Forvantningarna stélldes ned infor rapportsasongen efter svaga konjunktursignaler framst fran Tyskland
och Kina under sommaren. Kraftigt sjunkande rantor mot slutet av sommaren eldade ocksa pa
pessimismen, inte minst fran obligationsmarknaden. Inverterade rantor i augusti tecknade en framtid utan
inflation och med ett recessionsscenario inom rackhall. Stor sektorrotation satte igang penningfléden bort
fran konjunkturkansliga bolag till sdkrare hamnar. Nar sedan rapporterna fran verkstadsbolagen inte var
sa daliga, snarare klart battre i vissa fall an forvantat, sa kastades stora floden tillbaka in i borsens
tungviktare. Detta spaddes pa av att det forsta stora fastighetsbolaget, Fabege, rapporterade svaga
nettouthyrningssiffror. Alla ville da bort fran det de nyligen satsat pa, fastighetsaktier, och tillbaka till det
de nyss ratat, verkstadsaktier.

Optimismen tillbaka igen, alltsd. Men har da konjunkturen vant upp igen? Nej knappast, &ven om de
senaste ISM-siffrorna fran USA och Kina antyder att det kanske bottnar dar nu. Ovriga lander inklusive
Sverige visar fortsatt nedgang i huméret hos inkdpscheferna. Kanske kan de lite battre siffrorna fran USA
och Kina, huvud-kombattanterna i handelskriget, forklaras av marknadspsykologi. Trump twittrar sedan
en tid tillbaka om att ett nytt del-avtal kan signas snart och det kan fa féretagen att ana ljus i tunnlarna.

Det &r nog som de flesta konjunkturbeddmare tror, att vi &r inne en nedgangsfas en stund till. Nedgangen
forvantas dock bli mattlig, framforallt for att centralbankerna plockar fram verktygsladan igen. Fed har
redan hunnit sdnka rantan tre ganger, ECB dammar av sina program for att stoétta bankerna med
likviditet. Bara Riksbanken haller fast vi att minusrantan ska bort genom en héjning i december.
Protokollet fran senaste moétet visade att direktionen inte &r enig om att hdja réntan eller tidpunkten.

Manga stora bérser handlas for nérvarande néra sina all time high-nivéer. Anda anser manga att
varderingarna inte ar utmanande. P/e-talen ligger visserligen historiskt hogt, runt 16-18 ganger
arsvinsten, men vi har heller aldrig nagonsin tidigare haft sa laga rantor. Om rantorna stannar kvar pa
dessa nivaer, vilket manga tror kan ske genom digitalisering, robotisering och av demografiska skal, kan
varderingarna pa borsen snarare anses vara laga. Nagonstans maste kapitalet fa avkastning och nar
obligationerna ger en mager sadan flyttar kapitalet till placeringar med hogre risk, Detta sker sekventiellt,
och det far stort genomslag pa kapitalstrommarna vilket vi sett tydligt under hésten bade pa
obligationsmarknaden och aktiemarknaden. De som gar fel dar kan latt snurra av karusellen.

Valutadopade exportbolag, en bdrs som rusat i héjden och relativt héga varderingar samtidigt med en
konjunktur i fallande leder oss inte till att vara alltfor hogt exponerade mot bdrsen just nu.

Fondens utveckling

Fonden steg under oktober med 1,5 % medan vart benchmark steg med 2,0 %. Sedan arets bodrjan har
fonden stigit med 21,9 % medan benchmark har stigit med 13,7 %. De innehav som bidrog mest positivt
till fonden under manaden var Evolution Gaming, Swedish Match och Investor. De som bidrog mest
negativt var Embracer, Cibus och Tele2.

Rapportsdsongen var intensiv i slutet av manaden och de flesta av vara bolag har nu rapporterat.
Overlag tycker vi att rapportsédsongen har varit nagot starkare an férvantat speciellt inom
verkstadssektorn. Verkstadsbolagen har varit duktiga pa att halla uppe sina marginaler samtidigt som de
fatt ett kraftigt stod av den svaga svenska kronan.

Fonden ager en del verkstadsbolag via Investor men det enda rena innehavet ar Volvo. Volvo



rapporterade ett starkt resultat samtidigt som orderingangen var svagare an vantat. De narmsta kvartalen
ser svaga ut for bolaget men samtidigt ar bolagets vardering lag och vi férvantar oss fortfarande en
extrautdelning till varen.

Evolution Gaming fortsatte att imponera. Bolaget 6verraskade aterigen marknaden framst genom att
lyckas héja marginalerna ytterligare. De nya spelen bolaget lanserat verkar attrahera nya spelare som
inte tidigare spelat live casino, samtidigt som spelen kraver farre anstallda att drifta. Var uppfattning ar att
marknaden fortsatter att underskatta bolagets framtidsutsikter. P4 2021 ars vinstprognoser varderas
bolaget till ett p/e-tal runt 18 vilket vi tycker ar for l1agt givet bolagets marknadsposition och
tillvaxtmajligheter.

Swedish Match uppvisade fortsatt mycket stark vinsttillvaxt inom snusdivisionen och speciellt
utvecklingen for Zyn imponerar. Bolaget varderas klart Iagre &n manga andra konjunkturokansliga bolag
vilket vi delvis anser ar korrekt da den politiska risken ar forhéjd for bolagets produkter. | dagslaget anser
vi dock att varderingsgapet mot andra konjunkturokansliga bolag ar for stor.

Fonden saknar fortfarande helt innehav mot banksektorn vilket vi inte ser nagon anledning till att férandra
efter att vi last bankernas rapporter. Var uppfattning ar att sektorn kommer att fortsatta pressas av laga
rantor, 6kade kapitalkrav och 6kade regleringar och risk for kostsamma sanktioner i nagra fall. Fonden
har istéllet satsat pa fastighetshetsaktier, vilket historiskt sett har var mycket framgangsrikt men detta
kvartal var inte fastighetsbolagens rapporter lika imponerande som tidigare, bl a var nettouthyrningen for
flera bolag negativ och vi har darfor valt att minska i sektorn.

Essity kom med en stark rapport 6ver hela linjen, men dar framst den organiska tillvaxten stack ut at det
positiva hallet. Det ar framst tillvaxtmarknaderna som driver tillvaxten men &ven de mogna marknaderna
vaxer. Bolaget ar ratt hdgt varderat men samtidigt har bolaget en mycket stabil verksamhet som vaxer
aven vid svag konjunktur. Aktien kanns fortsatt kdpvard.

Fonden har under manaden 6kat i Investor samtidigt som fonden salt Hembla. Fonden fortsatter att ha en
nagot forsiktig aktieexponering med tyngdpunkt mot aktier med mer defensiv karaktar.

Fondens nettoexponering var vid manadens slut 52 %.

Aktuell aktieexponering
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Fakta om fonden

Svensk blandfond
Overtraffa jamférelseindex
50 % SIXRX + 50 % OMRX T-bill

Morningstar rating: # % & & & (5 ar)
- C
NAV kurs 191031 : 268,19

Strategi:
Mal:
Jamforelseindex:

Startdatum: 2009-11-30

Bankgiro: 375-9917
Forvaltningsinstitut: Swedbank

Handel: Dagligen

Fast arvode: 1,25%

Rorligt arvode: 20% over jamforelseindex
High water mark: Ja, evigt

PPM nummer: 303701

ISIN: SE0002801290

Mer information om fonden

Fondens Faktablad

Fondens Informationsbroschyr
Investera i fonden

Kundavtal privatperson
Kundavtal juridisk person
Prenumerera pa manadsbrevet

Fondens storsta innehav

Bolag % av fonden

1 Investor B 9,4
2 Evolution Gaming 6,9
3 Balder 5,0
4 Swedish Match 4.1
5 Tele2 3,3
6 AstraZeneca 2,9
7 Intrum 2,8
8 Cibus Real Estate 2,8
9 Volvo 2,1
10Embracer Group 2,1
41,4

Risk och avkastning

FondenIndex*

Total avkastning (fr 091130) 178% 107%

Total avkastning (5 ar) 71,0%33,2%
Total avkastning (3 ar) 34,2%18,8%
Total avkastning (1 ar) 14,8% 8,9%
Total avkastning (YTD) 21,9%13,7%
Volatilitet (fr 091130) 10,8% 6,7%
Volatilitet (5 ar) 9,8% 6,7%
Volatilitet (3 ar) 9,0% 6,3%
Volatilitet (1 ar) 9,8% 8,4%
Beta (fr 091130) 0,69 0,50
Beta (5 ar) 0,61 0,50
Beta (3 ar) 0,63 0,50
Beta (1 ar) 0,53 0,50
Sharpekvot (fr 091130) 0,99 0,91
Sharpekvot (5 ar) 1,21 0,88
Sharpekvot (3 ar) 1,23 1,00
Sharpekvot (1 ar) 1,57 1,12

* Index = Fondens jamférelseindex, 50% SIXRX + 50%

OMRX T-bill

Branschexponering
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Forvaltarteam

UIf Oster
Verksam inom kapital-

férvaltning sedan ar
1974. Fondbranschen
sedan 1981, forvaltat
Sensor Sverige Select
sedan fondstart
november 2009.

Stefan Olofsson
Verksam inom kapital-
férvaltning sedan ar
2000. Forvaltat fonder
sedan 2004, forvaltat
Sensor Sverige Select
sedan fondstart
november 2009.

Disclaimer

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och
minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela det investerade kapitalet. Fondens faktablad och mer
information finns att tillga pa fondbolagets hemsida www.sensorfonder.se eller kan bestéllas pa telefon 08-400 440
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