Manadsbrev september

Marknadssyn

Stockholmsbdrsen steg i september enligt SIXRX med 0,5 %.
Kurserna fortsatte att vara relativt stabila sedan mitten av maj
och &r fortfarande pa samma niva som under mars manad i &r.
Kurserna pé borsen i Stockholm har varit i en konsolideringsfas
sedan sommaren 2024 och ligger nu pa samma niva som

i januari 2022. Daremellan var det en kraftig dipp under
hoginflationsperioden under 2022 och 2023 med aterhamtning
under H1 2024. Sedan arets borjan har SIXRX stigit med 5,8 %.

Sverige

Riksbanken sankte styrrantan med 25 punkter till 1,75% enligt
vara forvantningar, men dar framfor allt storbankerna hade olika
uppfattningar. Beskedet var nu tydligt frdn Riksbanken. Detta
var den sista sdnkningen och nasta ranteéndring kommer att bli
en hojning 2027. Kan man ju kanske tro pa. Om inget of6rutsett
intraffar, alltsa. Vilket det ju alltid gér numera. Kanske var det
andé ganska modigt att sénka nu nér inflationen fortfarande
ligger klart dver 2%. En sé&nkning kunde lika garna ha skett i
november. Men det &r tydligt att Riksbanken sett att sommaren
gav temporéra inflationsimpulser som gér ¢ver under hosten
och kommande vinter. Férvantad inflationstakt for 2026 ligger
klart under 2%.

Det &r inte bara penningpolitiken som nu aktivt stéttar
inflationstrotta hushall. Finanspolitiken trycker ut ett rejalt
stodpaket i form av en flaskig valbudget med 80 miljarder i
nya reformer och stéd. Med sjunkande inflation, sénkta rantor,
skattesankningar, momssankning pa mat mm, mm sa &r det
osannolikt att inte konsumtionen ska bdrja komma i gang.
Redan har vi sett tecken péa det, framfor allt har kdpen av
séllankdpsvaror Okat efter ett Idngt uppehall. Det finns nog
ganska manga spisar och kyl/frysar som behdver bytas dérute.
Omséattningen i detaljihandeln 6kade med 4,4% i augusti yoy.
Aven i industrin ser det ljusare ut. Efter en kraftig kning av
inkdpschefsindexet under sommaren fortsatte siffran upp
ytterligare i september till 55,6. Det &r den hogsta siffran pa
oOver tre &r och indikerar bra fart i industrin, tulloro och en stark
krona till trots.

USA

Sa kom déa ocksa den efterlangtade amerikanska
réntesankningen fran Fed under september. Oddsen var
extremt laga och det blev som forvéantat 25 punkter ned

till intervallet 4,00-4,25%. Ingen I&g rénta i férhallande till
omvarlden, men den forsta fr&n Fed pé ett ar och med
forvantningar om ett antal till under det kommande aret.
Marknaden tror pa ytterligare tva sénkningar i & och sedan
att det adderas tva till tre sdnkningar nasta ar. Jerome Powells
mandat gér ut i maj 2026 och att han blir utbytt till en mer
Trump-orienterad ordférande far val betraktas ha oddset noll.

Stefan Olofsson

Stefan Ahlfeldt

S ENSUOR
F ONDETR

USA &r ett méarkligt land, numera. Eller har alltid varit. Trots
fortsatt hdga réntor, nedstangning av statsapparaten da
kongressen inte kan komma Gverens om en budget som
kommer vara extremt underfinansierad vad &n resultatet

blir och misstrostande hushall sé fortsatter borserna bara

sin resa rakt upp. Sedan Liberation Day i bérjan av april har
breda indexet S&P 500 stigit 37%! Den flod av pengar som
strommade in i Europas borser under Q1 i ar har vént tillbaka
till USA igen. De globala gigantiska indexfonderna maste stka
sig dit placeringsmajligheterna och aktievikterna ar de stérsta.
Och det ar p& de amerikanska borserna. Den utvecklingen gar
inte att stoppa utan kommer nog ytterligare att férstarkas. Med
manga negativa konsekvenser for vara borser.

Europa

Inflationstakten steg i alla de fyra stora landerna EMU, Tyskland,
Frankrike, Spanien och ltalien, under september och indikerar
att ECB héller rantan still p& 2% ytterligare en tid.

Stora tunga beslut har tagits i flera Iander, inte minst i Tyskland
om omfattande satsningar péa forsvaret, infrastrukturen och
gréna omstaliningar vilket driver upp inflationsférvantningarna
och trycket uppét pa langa rantor. Det &r ju ofrdnkomligt att
utbudet av statsobligationer kommer att 6ka dramatiskt de
kommande fem till tio &ren for att kunna finansiera allt detta
om inte hushallen ska beskattas till bristningsgransen. Flera
av dessa lander, las Frankrike och Italien, har redan mycket
anstréangda statsfinanser. Kanske darfér president Macron tjatar
om att Europa, EU, méste ta sitt ansvar nu med dronarskydd
mm genom EU-budgeten.

Europa &r alltsa satt under hard press. Numera inte bara
genom det sékerhetspolitiska hotet fran Ryssland men dven
frdn USA, som inte vill betala véara springnotor langre. Det blir
en provning, sékert med stora politiska konsekvenser i flera
lander.

Sverige sticker ut har med starka statsfinanser, industriféretag
med ratt produkter fér satsningarna i Europa och mycket
vélfinansierade banker.
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Sensor Sverige Select

Foérvaltarkommentar Fakta om fonden

Fonden steg med 1,1 % i september medan vart benchmark -

(50 % SIXRX+50% OMRX T-bill) steg med 0,4 %. Strategi Svensk blandfond

) . . ' ) Jamforelseindex 50 % SIXRX + 50 OMRX T-bil

Bdrsen handlades sidledes under manaden och inga storre Riskniva 3av7

nyheter presenterades.
Startdatum 2009-11-30

Vi har gjort en hel del omplaceringar i fonden under manaden. Handel Daglig

Vi har sélt Storskogen och Storytel som under en langre tid

rapporterat svagare &n vad vi férvantat oss medan vi i stéllet Fast Arvode 1,25 %

valt att investera i Securitas, Trelleborg och Asker. Roérligt arvode 20 % &ver jamfdrelseindex (HWM: Ja, evigt)
ISIN SE0002801290

Securitas har en lang historik som boérsnoterat bolag (sedan
1991) och har vuxit till ett globalt sékerhetsféretag genom Hallbarhetskategori Artikel 8
en kombination av organisk tillvaxt och férvarv. Under de
senaste 10 aren har Securitas fokuserat pa elektronisk och
digital s8kerhet, vilket ytterligare forstarktes genom forvarvet
av Stanley Security for 3,2 miljarder USD ar 2022. Idag stér
bevakningstjanster for cirka tva tredjedelar av koncernens
intdkter och ungefar 50 % av resultatet, medan teknik och
|6sningar utgdr en tredjedel av intékterna och strax éver 50 %
av resultatet. Vi forvantar oss att bolaget kommer att fortsatta
Oka sin exponering mot mer teknisk évervakning istéllet fér
véktare samt att bolaget kommer jobba &nnu hardare med
att optimera sin kontraktsportfdlj. Dessa tva faktorer kommer
medféra stigande marginaler for bolaget. Securitas varderas

i dagslaget ndgot lagre an sitt historiska snitt vilket vi tycker
ar ofortjant med tanke pé bolagets allt storre teknikinnehall.
Sedan det stora forvarvet av Stanley 2022 har man arbetat
med att f4 ned den hdga skuldsattningen och nettoskulden
har nu sjunkit ned mot 2,4x EBITDA vilket medfér att man
snart kan vara redo for nya férvéarv. Kortsiktigt &r vi mest
oroliga for vilken resultateffekt den svaga dollarn kommer att
ha.

Vi har aven investerat i Asker efter att sjatte AP-fonden valde
att sélja hela sitt innehav. Asker &r en seriefdrvarvare inom
medicintekniska produkter och tjanster och aktiekursen har
fallit tillbaka frdn 110 kronors nivan i somras till dagens kurs
pa strax Gver 80 kronor. Bolaget har hittills levererat enligt
plan efter sin bdrsintroduktion och vi tilltalas av bolagets
forvarvsstrategi och relativt konjunkturokansliga verksamhet.

Fondens exponering mot aktiemarknaden var vid manadens
slut 63 %. Drygt 29 % var placerat i réntebarande
vardepapper och drygt 7 % 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
Jémforelseindex (50% SIXRX + 50% OMRX T-bill)

M Sensor Sverige Select

Aktuell aktieexponering

Avkastning senaste 10 aren

2016 2017 2018
B Sensor Sverige Select

O%.

2019

2020 2021 2022 2023 2024 2025 (YTD)
Jémforelseindex (50% SIXRX + 50% OMRX T-bill

Fonden
63%

Index
50%

|
0%

|
10%

| | |
20% 30% 40%

|‘ | | |
| | | |
50%

<

Storsta aktieinnehav

Minskad exponering

% av fonden

INVESTOR B
SWEDBANK AB A
NORDEA

CIBUS REAL ESTATE
SEB A

SYNSAM AB

ALFA LAVAL

ABB LTD

VOLVO B
ASTRAZENECA

Storsta rantebarande innehav

71
6,6
6,6
6,4
51
4,0
3,9
3,8
3.5
3,5
50,4

% av fonden

BORGO COVDFRN 270630
LHYP COV FRN 290219
KINNEVIK FRN 281123
BALDER OBL 290604
NYFOSA FRN 280103

1,3
1,1
11
0,9
0,9
54
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Aktuell allokering
W Aktier 63%
Rantebé&rande 29%

Likvida medel 7%

Avkastning September 2025
Sensor Sverige Select 1,1%
Jamforelseindex 0,4%

Stoérsta bidragsgivare

Minsta bidragsgivare

MILDEF GROUP AB
NORDEA
SWEDBANK AB A

@ vowos
© ASTRAZENECA
© TRELLEBORG B



Sensor Sverige Focus

Forvaltarkommentar
Fonden sjénk med 1,3 % under september medan
benchmark steg med 0,5 %.

Vi har gjort en hel del omplaceringar i fonden under
méanaden. Vi har valt att minska fondens 6vervikt mot
halsovéardssektorn genom att sélja Sobi, Bonesupport,
Camurus och EQL. Vi befarar att sektorn &ven
fortséttningsvis kommer pressas av stor politisk osékerhet
samt att flera av bolagen kommer att ha svart att
kompensera for den svaga dollarn. Likviden har vi anvant till
att 6ka i befintliga innehav samt investera i Securitas, SEB
och Trelleborg. Vi har under méanaden aven salt ltab.

Securitas har en lang historik som bérsnoterat bolag (sedan
1991) och har vuxit till ett globalt sékerhetsféretag genom
en kombination av organisk tillvaxt och férvarv. Under de
senaste 10 aren har Securitas fokuserat pa elektronisk och
digital sékerhet, vilket ytterligare férstarktes genom férvarvet
av Stanley Security for 3,2 miljarder USD ar 2022. Idag star
bevakningstjanster for cirka tva tredjedelar av koncernens
int&kter och ungefar 50 % av resultatet, medan teknik och
|6sningar utgdr en tredjedel av intékterna och strax dver 50
% av resultatet. Det vi férvantar oss av bolaget ar att bolaget
kommer att fortsatta dka sin exponering mot mer teknisk
Overvakning istallet for véktare samt att bolaget kommer
jobba &nnu hardare med att optimera sin kontraktsportfolj.
Dessa tva faktorer kommer medféra stigande marginaler
for bolaget. Bolaget varderas i dagsldget nagot lagre &n

sitt historiska snitt vilket vi tycker ar ofortjant med tanke pa
bolagets allt storre teknikinnehall. Bolaget har sedan det
stora férvarvet av Stanley 2022 arbetat med att f& ned den
hdga skuldséattningen och nettoskulden har nu sjunkit ned
mot 2,4x EBITDA vilket medfér att bolaget snart kan vara
redo for nya forvarv. Kortsiktigt ar vi mest oroliga for vilken
resultateffekt den svaga dollarn kommer att ha pa bolaget.

Vi har 6kat exponeringen mot bank genom att investera i
SEB. Generellt sétt tycker vi fortsatt att bank som sektor ar
l&gt varderat samtidigt som intresset for aktierna troligtvis
Okar ju ndrmare utdelningssasongen vi kommer. Vinsterna
kommer att vara pressade under andra halvaret i &r men fran
och med nasta &r finns det mojligheter for att vinsterna skall
bdrja stiga igen.

Avkastning sedan fondstart
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Fakta om fonden

Strategi Svensk aktiefond
Jamforelseindex SIX Portfolio Return Index
Riskniva 5av7

Startdatum 2023-04-28

Handel Daglig

Fast Arvode 1,6 %

ISIN SE0020051514
Hallbarhetskategori Artikel 8

Avkastning September 2025
Sensor Sverige Focus -1,3%
Jamforelseindex 0,5%

Avkastning senaste 3 dren

*Sedan fondstart 230429
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B Sensor Sverige Focus

Storsta aktieinnehav

2024

2025 YTD

Index

% Av fonden

INVESTOR B 87
NORDEA 6,2
MILDEF GROUP AB 6,2
SWEDBANK AB A 6,1
ABB LTD 58
SYNSAM AB o1
CIBUS REAL ESTATE 4,8
VOLVO B 4,6
STORSKOGEN GROUP AB-B 4,5
ALFA LAVAL 4,5

56,9
Branchférdelning Fordelning
Energi 0%
Material 0%
Industri 42%
Séllankdpsvaror 10%
Dagligvaror 0%
Halsovard 6%
Finans 26%
Informationsteknik 4%
Kommunikationstjanst 0%
Kraftférsérining 0%
Fastighet 12%

Stérsta bidragsgivare

Minsta bidragsgivare

MILDEF GROUP AB
NORDEA
SWEDBANK AB A

© EQL PHARMA AB
© vowos
@ TRUECALLER AB-B



Sensor Rantefond

Forvaltarkommentar

Fonden steg i september med 0,4 % medan vart benchmark
steg med 0,2 %. Sedan fondstart i maj 2023 har fonden
stigit med 13,2 % medan benchmark stigit 12,0 %. De
innehav som bidrog mest positivt till fonden under manaden
var obligationer utgivna av Prisjakt, Tempcon och Logistea.
De innehav som bidrog mest negativt var obligationer
utgivna av Bellman, Nibe och Oatly.

Det har varit mycket fokus pé& penningpolitik under
september. Fed meddelade att de, helt enligt marknadens
forvantningar, sénker rantan till intervallet 4 - 4,25 %. De
spér ocksa tva ytterligare rantesénkningar under hdsten
och det verkar allts& som att Trump antligen far som

han vill. Under manaden fortsatte Trumps forsok att fa
Fed-guvernoren Lisa Cook avskedad och hur det slutar
vet vi annu inte. Daremot réstade den nya "Trumpnéra”
Fedledamoten Stephen Miran for en sénkning pé hela 50
punkter, vilket belyser att oron kring Feds sjalvstandighet
kommer att fortsétta framover. Vi tror &ven att det dollarfall
vi sett delvis beror pd marknadens oro kring just Feds
sjalvstandighet.

Har i Sverige var marknaden tudelad infér Riksbankens
rantebesked i september. Vi férvantade oss en sénkning
under hdsten, men trodde nog att Riksbanken skulle avvakta
till novembermétet med den. S& blev det inte da Riksbanken
valde att sénka rantan med 25 punkter till 1,75% redan nu

i september. Riksbanken sa att de kénner sig trygga i sin
prognos att inflationen kommer falla tillbaka men rantebanan
indikerar att detta var den sista sankningen denna cykel.
Foérhoppningsvis kan svenska konsumenter, som nu kommer
gynnas av béde lagre rantor och en véaldigt konsumentvanlig
hostbudget frén regeringen, &ntligen spendera lite mer och
hjélpa en hittills svag konjunktur péa traven. Om inte, skulle vi
inte bli férvanade om vi kommer fa se ytterligare en sénkning
fran Riksbanken under hdsten eller vintern.

ECB valde déaremot att sitta still i baten i september da de
ser en inflation runt méalet, men betonade i sitt beslut att de
ar databeroende och granskar all data infér varje méte.

Kreditspreadarna utvecklades i sidled under september, i
brist pa stérre marknadspaverkande nyheter. Sedan den
topp Vi s&g i samband med turbulensen kring Trumps
"Liberation Day”, har spreadarna sjunkit stadigt for att fran
mitten p& augusti plana ut pa nivaer som ur ett historiskt
perspektiv ar ldga, om &n inte superlaga.

Vi har under ménaden ocksé fatt lite nyheter fr&n nagra av
vara emittenter. Corem meddelade att de salt av fastigheter
for ytterligare 1.2 mdr vilket gér att de redan nu narmar sig
maélet om att avyttra fastigheter for 5 mdr under 2025. Frén
l&kemedelsbolaget EQL Pharma fick vi en vinstvarning dér
bolaget meddelar att leverantérsstérningar kommer att leda
till 1agre tillvaxt och lagre marginaler under H2 2025. Man
forvantar sig nu en forséljningstillvaxt pa 15% mot tidigare
30%, och en EBITDA-marginal ner mot dryga 20%. Vi

har lyssnat pa VDn och beddmer hans uppfattning om att
leveransstorningarna &r tillfalliga som trovardig.

Vi har under ménaden 6kat / kdpt obligationer utgivna av bla
Stenhus, Compactor och Oatly, medan vi sdlt en obligation
utgiven av Bellman Group och haft forfall i en obligation
utgiven av Hexagon.
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Fakta om fonden

Strategi

Jamfoérelseindex

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

Shittyield: 3,8%
Rénteduration: 0,8
Genomsnittligt kreditbetyg BBB-
Avkastning September 2025
Sensor Réantefond 0,4%
Jamforelseindex 0,2%

Avkastning senaste 3 aren

*Sedan fondstart 230429

2023 20

B Sensor Rantefond

24 2025 YTD
Solactive SEK IG Credit Index

Avkastning sedan fondstart
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Storsta innehav

Jul 24 Jan 25 Jul 25

Solactive SEK IG Credit Index

% Av fonden

SKAND COV FRN 271222
CIBUS FRN 270902

SEB AT1 FRN C290903
WIHLBORGS FRN 280124
NORDEA AT1FRN 301127

Storsta bidragsgivare

3,0
2,0
2,0
2,0
18
10,7

Minsta bidragsgivare

PRISJAKT FRN 290522
TEMPCON FRN 290328
LOGISTEA FRN 280309

© BELLMAN FRN 290407
© NIBE OBL 290405
© OATLY FRN 290930



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
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