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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 lag exponering. Malet ar att uppna en vardetillvaxt som dver tiden dverstiger
fondens jamforelseindex, 50 % SIXRX + 50 % OMRX T-bill.

Avkastning sedan fondstart
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Sensor Sverige Select — JEdmférelseindex (50% SIXRX + 50% OMRX T-bill

Se mer om fondens historiska avkastning
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Forvaltarkommentar

Borsens utveckling
Stockholmsbérsen sjonk i maj med 1,1 % beraknat efter SIXRX (inklusive aterinvesterade utdelningar).

Kurserna sjonk som en sten under manaden fram till den 9 maj, i takt med att obligationsrantorna steg
kraftigt i bAde USA och Sverige. En vandning nedat i marknadsrantorna fick darefter borsen att stiga
kraftigt och aterhamta hela nedgangen i maj, aven om sista handelsdagen satte ned nivaerna strax under
aprils sista indexniva. Fortsatt stor volatilitet allts& &ven om den mildrats nagot. Aterhdmtningen i maj ar
den andra i ar sedan kurserna bdrjade rasa direkt efter arsskiftet, men kurserna bér komma upp en bit till
for att Overtraffa den senaste aterhamtningen. | den férsta nedgangsfasen fran 4 januari till den 8 mars
sjonk kurserna beréknade efter SIXRX med 23 % och steg under en knapp manad darefter med 13 %. |
nasta fas sjonk kurserna med knappt 15 %, alltsa fram till 9 maj for att fram till manadsskiftet aterhamta
knappt 9 %. En fallande skala och trend med andra ord.

Vi ar fundamentalanalytiker och normalt inte sa djupt involverade i teknisk analys, men nar landskapet vi
ska orientera oss i ar sa pass okant som nu sa kan vi inte utesluta ndgon analysmetod.

Marknadssyn

Under 10 ar, allt sedan Eurokrisen ebbade ut och centralbankerna tog styraran och ledde marknaderna
med sjunkande rantor och aggressiva monetara stddprogram har det varit ett ppet och lattorienterat
finansiellt landskap. Oppna vyer, oftast val asfalterade vagar att resa pa, ibland lite tjalskador som givit
lite guppigare resa. Latt att se om morka moln skulle dyka upp vid horisonten eller svarta svanar pa sjon.
Det landskapet har sedan arsskiftet bytts ut mot mérka skogar, daliga vagar, inga vagskyltar som visar
vagen och vilda djur som ylar i skogarna. De vilda djuren heter inflation, recession, krig,
leveransstoérningar och pandemi.

Inflationen ar skrammande hdg och fort gick det att na upp till nivaer pa 5-10 % som inte setts sedan 70-
talet. Orsakerna ar flera men att bade finanspolitiken och penningpolitiken vrakte ut stimulanser trots att
pandemin i stort var 6ver forra aret, och det redan da fanns svara utbudsstérningar med brist pa
produktionskapacitet, men ocksa leveranskapacitet av det som kunde produceras, var naturligtvis ett
stort misstag. Vilket varken centralbankschefer eller finansministrar nagonsin kommer att erkanna. Kriget
har sedan spatt pa elandet med kraftiga prisstegringar pa fossil energi, det enda Ryssland ar bra pa. Och
de kranarna ska nu stangas av vilket kommer att leda till annu mer inflation. Och den stora skracken,
kanske leder det till recession, eller med andra ord, stagflation.

Kan centralbankerna ra pa inflationen med kraftiga rantehdjningar? Prishdjningarna i sig kommer ju att
dampa konsumtionslusten och de redan stigande marknadsrantorna gor ocksa sitt till for att vi ska fa mer
balans mellan utbud och efterfragan. Sa alltfér aggressiva rantehdjningar kan sla hart pa efterfragan och
da far vi nog ganska snart klart svagare siffror fran inkdpscheferna, som an sa lange visar god styrka pa
nivaer runt 55 i manga lander.

Men lyssnar man till Jerome Powell pa FDA eller Stefan Ingves pa Riksbanken ar budskapet tydligt.
Inflationen ska ned till varje pris och det betyder en lang serie med rantehdjningar. Men ingen av de
namnda herrarna kan ra pa kriget, produktions- eller leveranskapaciteter eller pandemier.

Ryssland ser ut att vara nara att uppna ett av sina delmal, att ockupera hela Donbas. Ukraina kommer
naturligtvis aldrig erkdnna Rysslands ockupation, och kriget kommer darfor att fortgd, kanske pa en lagre
niva. Men att ateruppbygga Ukrainas infrastruktur och bostadsbestand kommer att kosta Vast gigantiska
summor under mycket lang tid, vilket ar nédvandigt, men det kommer att téra pa vara resurser. Se
likheten med nar Vésttyskland fick ateruppbygga det av kommunismen raserade Osttyskland. Det
kostade!

Rantornas vag ar upp, men den stora fragan vi alla brottas med ar hur langt och hur lange det ska
fortsatta. Borsen kommer att vara seg och troligen fortsatta sin volatila bana om vi inte ser inflationen



stanna upp och helst bérja falla forr an senare. Om flera eller helst alla de vilda djuren drar sig tillbaka till
sina halor igen kommer vi att fa ett riktigt hausse-rally pa bérsen. Efter sommaren och under hdsten bor
bilden klarna lite mer. Till dess fortsatter vi att vara forsiktiga i bade exponeringen mot aktiemarknaden
och val av aktier till portfoljen.

Fondens utveckling

Fonden steg under maj med 0,8 % medan vart benchmark sjonk med 0,5 %. Sedan arets borjan har
fonden sjunkit med 7,1 % medan benchmark har sjunkit med 9,4 %. De innehav som bidrog mest positivt
till fonden under manaden var Swedish Match, Embracer och Sandvik. De aktier som bidrog mest
negativt var Balder, Investor och Cibus.

Manadens stérsta nyhet for fonden var att Philip Morris annonserade ett kontantbud pa Swedish Match
pa 106 kr per aktie. Att Swedish Match skulle bli uppkdpt till slut ar enligt var uppfattning vantat. Bolaget
ar i jamforelse med konkurrenterna en liten spelare samtidigt som de ar valdigt stora inom en marknad
med kraftigt tillvaxt ndmligen rokfria produkter. Fér kdparen Philip Morris &r situationen den helt motsatta
och darfér &r denna affar valdigt logisk. Preliminar acceptperiod fér budet ar mellan 23 juni och 30
september 2022. Aktien handlas ca 5 % under budnivan vilket tyder pa att det inte kommer nagot
konkurrerande bud vilket vi séklart hade 6nskat. Var uppfattning ar att Philip Morris borde och sakert
aven ar villig att betala ett hdgre belopp fér Swedish Match ifall de skulle blir pressade av nagra stérre
aktiedgare som skulle saga nej till budet. For tillfallet finns dock inga sadana signaler sa med stérsta
sannolikhet kommer budet att ga igenom. Swedish Match styrelse har &ven rekommenderat budet.

Cibus presenterade aterigen en stabil rapport enligt vara forvantningar. Bolagets intjaningsférmaga per
aktie fortsatter i ratt riktning vilket bdr medféra att bolaget kan fortsatta med att 6ka den arliga utdelningen
per aktie med ca 5 %. Generellt sett kan man annars saga att fastighetsaktier utvecklats mycket svagt i
ar och vara tva innehav Cibus och Balder ar inga undantag. Varderingen i sektorn har kommit ned rejalt
och Balder handlas nu tex med en rabatt pa 6ver 20 % mot substansen vilket historiskt sett ar mycket
billigt. Marknaden oroas av de stigande rantekostnaderna fér bolagens som dels uppkommer pga att
rantorna stiger, dels pga av att kreditspreadarna pa marknaden 6kar.

Embracer rapporterade i stort sett i linje med férvantningarna. Bolaget ar fortsatt optimistiska om
framtiden och de aterupprepade samtliga prognoser. Under 2022/2023 raknar bolaget med "god”
organisk tillvaxt som framst kommer drivas av lanseringar av premiumspel. Bolagets process for att byta
lista gar enligt plan och férvantas genomféras vid kalenderarets slut. Bolaget ser fortsatta stora
mojligheter till férvarv samtidigt som de ser att varderingarna pa de méjliga forvarven har kommit ned
vasentligt. Bolaget ar trots uppgangen sedan rapporten billig i vara égon.

Fondens ranteportfdlj bestar nastan uteslutande av FRN:er och dar justeras rantan fonden erhaller
kvartalsvis vilket medfér att ranteportfoljen jamforelsevis marknaden i stort har klarat aret bra. Sett pa
arsbasis ar sjalva ranteportfoljen ned 1,2 %. | och med att réntorna har stigit till mer attraktiva nivaer ar
det mojligt att vi framledes kommer att 6ka durationen i ranteportfoljen nagot.

Under manaden har fonden minskat sin aktieexponering genom att salja Boliden och minska i Investor.
Fondens nettoexponering mot aktiemarknaden var vid manadens slut 51 %.
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Fakta om fonden

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

Morningstar rating: kA A KA
NAV kurs 220531 : 340,27

Jamforelseindex:

Startdatum: 2009-11-30

Bankgiro: 375-9917
Forvaltningsinstitut: Swedbank

Handel: Dagligen

Fast arvode: 1,25%

Rérligt arvode: 20% o&ver jamférelseindex
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


https://one-lnk.com/x1e1YJsm5tFi_4mKLfuEuZD3m9I5-s97mDMIByqszZgegnwqGtsdZzaNOlqoOeNKE7MPKPRYgqpchIh2YqN-19q6A/x1eVZK2mrYVRGw_vF8nP05sC-jAWI825ZKnFmcwz3xiSeH9spGdGbQtveQSm8ql382D81E3ZmCkyMw5G9A8qVAd2NLhSpVGbRVl6cs3y9u-Qu_M_LNQzdfOboI0UKwCIHHdrQu6X9wTMGtXlGE6Z-eth-GSd9nOx3YmWLgTKEifs8CKcCHYa73wNwcfuiy4ulY1TKAmD1CGIfE8YjFyi82_ObP1Ep16ibxD5engxjKnzP9spnnPv0CbGQeyivhovG9cuNMEGP-69lFl-G4Xhv-5AQ/
https://one-lnk.com/x1e1YJsm5tFi_4mKLfuEuZD3m9I5-s97mDMIByqszZgegnwqGtsdZzaNOlqoOeNKE7MPKPRYgqpchIh2YqN-19q6A/x1ed-4v5Wx82E2Brd3ckYSJFPiSrPVsBpSc-iGpdEpk01JUikJd8R_tKgLXPaPW5HAE-QTMeeGzG6c5atoIlTU4WmRZUd6VKDVTMACEcWM9X34K8e9nhxh3eqvfrMACUgbVeimUH6DczWioXixEZH3GorD71Gr5KrZocrQUZ2IxkVKp39MxDpKOVYWL1sEDBiGRRNyzlDYbi_pYNxxRSIDy4VXm4VJeCNOFO1STB6rBOmpk17mpcpN1h5_BVtAH9dHL5kRqNJS3bGM6_Bu3bucddA/
https://one-lnk.com/x1e1YJsm5tFi_4mKLfuEuZD3m9I5-s97mDMIByqszZgegnwqGtsdZzaNOlqoOeNKE7MPKPRYgqpchIh2YqN-19q6A/x1eMYkUdOw1O2iliy_iYh7gSBs6DLrKzB_BTpdZIkY-eDYK0sEbPsDQtU3gB80CRXa4P4QpFGTqCmJQj7UejFDa6qD76ToHf3Tl4qZFpSg19T0iVVWD16n2wtloWMvgkX6pTJlMKsdCmrHElVenH_p_DD_LbBpvaKxH7wuoFiRaRZwQcaRqyLnJ-0lkkZGn0ZkoFdqZfjA3s7JPVfmQ9XJysu-rzMDNYwOZL2TE7iAFXT7-WcW8_zOxtNJsmNGr6HrWARWYT1M3rB0tndZcwmFKPA/
https://one-lnk.com/x1e1YJsm5tFi_4mKLfuEuZD3m9I5-s97mDMIByqszZgegnwqGtsdZzaNOlqoOeNKE7MPKPRYgqpchIh2YqN-19q6A/x1e-JC0b9M0dh3HElemvBZYFlvQE-1Qzh9RU_82f-eMmCokOV9ZVlnXdWPGx-QgCR5s9pJrMd7-P3lbb4v0ftchFDu-b9F7id83aeSnNKfkSda6FbhjlK9U9py6aG-XFEGHxUnFf8v9bhi_oPLEG5Zv_5R0nVXbJqlxlji_EVoerM_BBGCjSyqvzV3UoE9CJgbKjbf6-9ToXx34wygY1oLSvAon4_Kjcekiy0lKhhWNRIKBIkcl_1zOoG_uAlp_Kf3i5ssQvZcBAYI5vnpnp_4plA/
https://one-lnk.com/x1e1YJsm5tFi_4mKLfuEuZD3m9I5-s97mDMIByqszZgegnwqGtsdZzaNOlqoOeNKE7MPKPRYgqpchIh2YqN-19q6A/x1eF5ap9STIJ5bX0KBVU_Zzj-VwvRqnUDoFNB1Yzr4y-kM1kFvV-_PEopU_XXSMiEh33QjDrYkDiRkV_vitC54tn8LT78cSNlR3SiJrG3leneOustFneLbrtqHgL4WSHFG4PtW7K6t-ty30eEYeWdHlQzSKpmdd37zdfkOw8KqBTBfNjPPox3ndEeCxoCy6xiBvlmm4r_4XAgPXTqGDbDLiPfU1BtT__uXt53aF2ouJ9J-6vJqoQfcJVGl9wXPabZ7GGeJdMdvUgYWkM0SjEiaWsQ/
https://one-lnk.com/x1e1YJsm5tFi_4mKLfuEuZD3m9I5-s97mDMIByqszZgegnwqGtsdZzaNOlqoOeNKE7MPKPRYgqpchIh2YqN-19q6A/x1eph3zLnuag3207L2uOAfcuYepz_BLPAztDOPjQ9Yj7HsI_yY3VQ_2RaaaDw4oYPOjZPuWsx5I4GRk4q8EUaRI3zo5RJYejvn-8KAdfRD7pp7sqXyYyHCSCryPvj8aA7lPXOQUbN78ZuFqmHwK6n37DCk3d_btqNLFirGFSNb2FHONkonuzXEwo4CjuhmA-eQ2lAVq8YaxLR8E8wQxmRr5AKmRZGmdb-gr4I3QeoF-1dQtgqFc64QQAe7n4rcaQT6G0IAmjMFwCfLUA_Df6SdxmQ/

Fondens storsta innehav Risk och avkastning

Bolag % av fonden FondenIndex*

1 Nordea 6,5 Total avkastning (fr 091130) 252% 119%
2 AstraZeneca 6,4 Total avkastning (5 ar) 48,5%29,0%
3 Swedish Match 6,1 Total avkastning (3 ar) 36,1%26,6%
4 Investor 59 Total avkastning (1 ar) -1,7% -2,8%
5 Cibus 5,1 Total avkastning (YTD) -7,1% -9,4%
6 Embracer 4,2 Volatilitet (fr 091130) 1M1,1% 7,4%
7 SEB 3,3 Volatilitet (5 ar) 10,7% 8,3%
8 Sandvik 3,0 Volatilitet (3 ar) 11,3% 9,1%
9 SSAB 2,8 Volatilitet (1 ar) 10,7% 9,3%
10Balder 2,7 Beta (fr 091130) 0,65 0,50
46,1 Beta (5 ar) 0,59 0,50

Beta (3 ar) 0,56 0,50

Beta (1 ar) 0,50 0,50

Sharpekvot (fr 091130) 0,95 0,87

Sharpekvot (5 ar) 0,81 0,69

Sharpekvot (3 ar) 0,99 0,93

Sharpekvot (1 ar) -0,69 -0,27

* Index = Fondens jamférelseindex, 50% SIXRX + 50%
OMRX T-bill, dagligen rebalanserat

Storsta rantebarande innehav Fordelning kreditbetyg
Bolag % av fonden Kredithetyg Andel av
1 Betsson FRN 220926 1,1 virdepapper fonden
2 SFF FRN 240228 1,1
3 Viaplay FRN 240523 0,9 ARA 0.0%
4 Lansfors FRN 250310 0.9 Lo s A s L
5 Husqvarna FRN 230214 0,9 grade A+/A/A- 1,3%
48 BBB+/BBB/BBB- 7,5%
BB+/BB/BB- 5,8%
High Yield B+/B/B- 2,3%
ccc/cc/c 0,0%
Likviditet / kassa 31,1%
Rantepapper utan officiellt kreditbetyg 8,7%

(for dessa har interna kreditbetyg anvants)

Branschexponering
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Forvaltarteam

Stefan Olofsson

Verksam inom kapital-
forvaltning sedan ar 2000.
Foérvaltat fonder sedan 2004,
forvaltat Sensor Sverige Select
sedan fondstart november
2009.

UIf Oster

Verksam inom kapital-
férvaltning sedan ar 1974.
Fondbranschen sedan 1981,
forvaltat Sensor Sverige Select
sedan fondstart november
2009.

Stefan Ahlfeldt

Verksam inom kapitalférvaltning
sedan ar 2003. Diskretionara
férvaltningsuppdrag sedan
2003, forvaltat Sensor Sverige
Select sedan 2021.

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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