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| viarknadskommentar-

Bors: Stockholmshdrsen steg med 8,83 % under oktober och & darmed ned 13,23 % sedan arsskiftet. Manaden
inledde svagt for att sedan avsluta mycket starkt. Den kraftiga uppgangen berodde pa en politisk uppgorelse dar
Europas ledare kom Overens om hur de skulle hantera den accelererande skuldkrisen inom Europa. Viktiga
punkter i uppgorelsen & en 50 % avskrivning av den privata delen av Greklands statsskuld, rekapitalisering av
Europas banksystem samt en forstérkning av EFSF fonden. De flesta bolag har éven rapporterat sina rapporter
for kvartal 3 och dverlag tycker vi att de motsvarat férvantningarna. Bolagens uttalanden om framtiden har varit
forsiktiga men inget annat var att véanta med tanke pa det oroliga vélddéget. V& uppfattning & risken pa
marknaden &r fortsatt mycket hdg pga den stora osékerheten géllande situationeni Europa.

Makro och rintor: Trots god retorik och oupphorliga méten inom EU, G20-gruppen och andra fora, visar de
politiska rediteterna att arbetet med att f& 17 EU-lander att gai takt &r en stor utmaning. Det tar tid, i varsta fall
for lang tid. Tyskland/ Frankrike |l yckades i oktober dvertyga EU:s ledare att " mdla med tamligen breda penslar”
med ett gemensamt besut och med internt parlamentariskt stod, dels att utoka EFSF-stodfonden, dels fa
l&ngivarna pa den privata sidan att i huvudsak acceptera en "frivillig” skuldnedszttning p4 50 % i sina grekiska
fordringar. D& ECB (Europeiska centralbanken) och stater var undantagna denna nedskrivning, blir effekten
mindre 6ver tid och skapade en hel del bryderi och diskussion &nyo. Fortroendet for de politiska &tgarderna har
forsvagats och diarmed &ter smittat den finansiella sektorn, som i grunden ocksd & en fortroendestyrd
verksamhet. Detta har paverkat bl.a. Italien, dér 1&nga obligationsrantor nu ndrmar sig den ” magiska” nivan om 7
%, en niva som anses vara den grans dar den italienska statens refinansieringsproblem blir svér, for att inte siga
eventuellt savuppfyllandeini en ”grekisk situation”. Skulle en sadan situation uppstd, ar vi méjligen tillbakai
augusti/septembers volatila och negativa marknadsklimat igen, efter en (forvanansvért stark!) oktober i bl.a
borstermer. Fragan om folkomréstning eller inte i Grekland och frégan om den italienske regeringschefens
politiska liv skapar mer 16k palaxen. Trots att skuldkrisen fortfarande kan anses ”i dutet av borjan”, snarare an
"borjan av slutet” var oktober ménads marknadsklimat tamligen positivt i manga avseenden. En &errekyl uppéat
pa borsen, 14t stigande rantenivaer pa de langre |6ptiderna (fran 1&g nivd) uttolkas d& som en gryende optimism?
Man skall dock vara mycket forsiktig att tolka denna kortsiktiga marknadsrorelse, da inte s mycket nytt
egentligen intrdffat som underbygger demna eventuella spirande optimism. Det mérks tydligt nu att osékerheten
pa makroniva nu dven har sipprat ned pa bolagsniva. Makrostatistiken for USA har forvisso Gverraskat nagot
senagte tiden (tillfaligt?), medan Europa (dven Tyskland) halkar efter. Hosten fram till &rsskiftet blir
formodligen envolatil provning, igen?
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For att kunna investera i Utdelningsfonden Sarimner i december manad maste Sensor Fonder ha erhdlit
kundavtalet samt inbetald likvid till fondens bankgiro senast fredagen den 25 november. Képet av fondandear
kommer dérefter att genomforas den sista bankdagen i manaden. Sensor Sverige Select handlas dagligen.
Kundavtalet kan skrivas ut pa webben alternativt bestéllas via 08-400 440 52. Klicka pa lankarna nedan for att
kommatill fondernas dokument.
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Sensor Fonder AB
Kungsgatan 3, 111 43 Stockholm. Telefon: 08 —400 440 50. Fax: 08 -400 440 79
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http://www.sensorfonder.se/archive/files/19351/Kundavtal Privatperson.aspx
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Fonden seg under manaden med 6,03 % medan fondens referensindex steg med 4,47 %. Sedan arsskiftet &
fonden ner 15,41 % medan fondens referensindex har sjunkit med 5,91 %. Méanaden var mycket turbulent och
bdrsen inledde mycket svagt for att sedan stiga mycket kraftigt efter att Europas politiska ledare kommit 6verens
om att skriva ner den privata delen av Greklands statsskuld med 50 %, rekapitalisera Europas banksystem samt
forstérka stodfonden EFSF.

Fonden steg mer an sitt benchmark under manaden vilket framst berodde pa att vi 6kade exponeringen under
ménaden. V& uppfattning & dock att laget & fortsatt mycket osikert och darfor valde vi att vikta ner
exponeringen igen i slutet av ménaden. Transaktionsvolymen har 6verlag varit fortsatt mycket 1&g i fonden och
vi avvaktar i dagdaget nya signaler om vart marknaden &r pa vag.

Fonders nettoexponering var vid ménadens utgang 72 %. Runt 18 % av det totala portfdljvardet var dock
investerat i preferensaktier inom fastighetsbranschen och de har varit mycket stabilai den turbulenta marknaden

vi upplevt under &ret.
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Fondens storsta innehayv 2

Avkastning olika tidsperioder.

Fonden Bench- Diff

Bolag % av fonden
mark
1 KINNEVIK B 9,8
Sedan fondstart 091130 0,91 6,89 -5,98 2 BETSSON B 8,8
Senaste manaden 6,03 4,47 1,56 3 VOLVO B 7.8
Sedan arsskiftet -15,41 -591  -9,50 4 BALDER PREF 7.2
5 ERICSSON B 6.5

Benchmark Fonden
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1) Fondens branschexponering ar berdknad som branschens andel av fondens totala varde exklusive kassan och ev.
rdntebdrande investeringar

2) Avser aktierelaterade innehavs storlek i % av fonden, och &r berdknade inkl. kassan men fore ev. insattningar

3) Fondens nettoexponering ar berdknad fore ev insattningar
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Utdelningsfonden Sirimner — oktober 2011

Fondens agerande

Utde ningsfonden Sarimner steg under oktober med 6,56 % medan fondens benchmark steg 4,46 %. Sedan
arsskiftet ar fonden ner 13,21 % medan benchmark har sjunkit 4,98 %. Oktober blev den forsta positiva
btrsmanaden paett halvar och manaden avsl utades med en borsuppgang om hela8,83 %.

Utdel ningsfonden Sarimner gick ini oktober med en kassaandel om hela 26% och optioner utfardade pa samtliga
aktier. Trots det |attnadsrally vi sett pa borsen den senaste manaden &r vi fortsatt svagt negativartill borsen. Vi
bedomer risken relativt stor att det blir varre innan det blir béttre; manga svéra frégor kvarstér kring den
sydeuropeiska skuldsattningen och risken &r att fokus skiftar fran Grekland till Italien eller ndgot av de andra
hogt skuldsatta europeiska lénderna. Och nér slutligen roken borjar skingras kring skul dséttningsproblematiken
kvarstér det faktum att tillvaxten i framfér allt Europa, men aven Globalt, ser svag ut kommande &r. Vi valde
darfor att i slutet av oktober 6ka fondens kassa till drygt 35 %. Vi har optioner utfardade pa alla aktier fonden
ager och genomsnittlig margina till 16senkurs & 3,5 % pa covered cal positionerna. Da vi tror pa en fortsatt
volatil bors med en dragning & det negativa hallet amnar vi fortsétta ha optioner utfardade pa samtliga aktier
samt inneha en hdg andd likviditet till vi bedomer i nvesteri ngsmojligheter na attraktivare.

Fonden har inte gjort ndgra nya forvarv under manaden, Nordea har daremot avyttrats. Mest positivt bidragande
under manaden var Swedbank och Nordea, och fonden hade inga aktieinnehav som bidrog negativt.

Branschexponering °

40 7

35 7

—Utdelnings-
fonden
Sarimner 20

——Benchmark

o 2 4 ) ©F WS e o < aS <2
ee et (& P T L R PR
L o
o
<
B Utdelningsfonden Sarimner ® OMX Index

Fondens storsta innehav °
Fonden Bench- Diff
mark

Bolag % av fonden % utfardat pa

Sedan fondstart 091230 -4,88 6,22 -11,10 1 ERICSSONB 8.0 100%
Senaste manaden 656 446 210 2 HENNES O MAURITZB 7,8% 100%
Sedan arsskiftet -13,21 -4,98  -8,24 3 SWEDBANK AB A 76% 100%
n— 4 ABBLTD 6,3% 100%

AllOkerin fondformo enheten 5 ASTRAZENECA 6,1% 100%

BRica Optionsstatistik fonden

medel

Optioner
-2,3%

35,2% . . o .
Optioner, utfardat pa % av aktierna 99,8%
Optioner, marginal till ldsenkurs, snitt 3,5%
Optioner, dagar till forfall, snitt 35 dgr

4) Allokeringen ar berdknad fore ev. insattningar vid det utgdende manadsskiftet

5) Fondens branschexponering ar berdknad som branschens andel av fondens vérde inklusive kassan och ev.
rantebarande investeringar

6) Innehavens storlek i % av fonden &r beraknade inklusive kassan





