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Bors: | februari steg stockholmsbdrsen med 6,3%, viket innebar att borsen hittills i & har stigit med hela
12,50%. Den stora uppgangen beror framst pd att ECB har tillfort enorma mangder likviditet till det europeiska
banksystemet. Dértill har dven konjunktursignalerna framst fran USA forbéttrats. Ifall den stora uppgangen &
beréttigad splittrar investerarna dér de som &r positiva l yfter fram forbéttrade konjunktursignaler medan de som
& negativa menar att uppgangen bara beror patillforse av likviditet och att det darmed byggs upp nya bubblor.
Vi har under perioden fortsatt att 6ka exponeringen mot marknaden men vi tror &ven fortséattningsvis att
skuldkrisen kommer att blossa upp igen och skapa problem pa marknaderna.

Makro och rintor: Februari uppvisade en liknande bild som januari. | Europakoncentrerades intresset till
Grekland och EU:s hantering av den statsfinansiella krisen. | USA fokuserade man sig huvudsakligen pa
nomineringsvalen inom det republikanska partiet ochi Asien holl man andan infor Kinesisk konjunkturstatistik.
| Europastdllde mangain sig paen Grekisk statskonkurs, men i sistastund | yckades politikerna baxaigenom
sparprogrammet blalyckades Grekland komma 6verens med de privata langivarnamed harda villkor och
tvingande regler for obligationsbytet (swappar), dar den privata sektorn gar med pa en regelrétt
skuldnedskrivning. Lite av "l&tnadens suck”, &ven om hela paketet egentligen kan definieras som en dags
partiell konkurs. D& borser och andra marknader & kortsiktigaoch sdllan klarar av att smata manga fragetecken
paen gang, fortsatte ett likviditetsdrivet |4ttnadsrally bade pa bors- som rantemarknader. Borserna fortsatte
diskonteraen ”svag” ochrelativt "kort” |agkonjunktur . De sydeuropeiska rantenivaerna (Spanien, Italien,
Portugal) pressadestillbaka, dlt understétt av ECB. | ECB:s Long-Term-Refinancing-Operation (Europas
motsvarighet till Feds Quantative Easing), har banken tagit pasig rollen som ”lender- of-last-resort”, dvs. konkret
ett sedeltryckeri. Banken har nu vid tvatillfallen |&nat ut obegrénsat med kapital i 3-arigalantill det europeiska
banksystemet till 1 % ranta. ECB har dérmed, delsi princip stadfast den europeiska styrréntan till just 1 %, dels
undanrgjt eventuella likvi ditetsproblem for banker i framst problemlander —allt for att 1anecykeln skall komma
igdng och den privata sektorns konjunkturella hjul skall borja snurraoch ta EU ur enl&gkonjunktur, dar manga
staters offentliga sektor av skuldskél tvingas skéra ned och spara. Detta skapade ett "riskrally” - om det finns en
l&ngivare som lanar ut nastan oavsett till vilken bank som helst och hur mycket som helst, s& hojer man direkt
riskaptiteni definansiella systemen. Baksidan av dennahittills oprovade vag, &r sval att balansrakni ngen hos
ECB i princip exploderat (i fordringar), att patienten, dvs. sjdv sjukdomen— skuldkrisen, fortfarande &r aktiv
och att man mer behandlar de kortsiktiga symptomen an grundfelen. Man vinner i vart fall tid men de mer
|8ngsi ktiga effekterna & okénda. Likviditetsrallyn héller inte i 1angden, 1&t oss hoppas att de dannu relativt svaga
men anda positiva konjunktursignaler som foreligger, forstarks av detta. 1 USA har nagot béttre inkdpschefs-
index och arbetsl Oshetsstatisktik skapat mer positivt borsklimat. Kinasinbromsning i import/export-siffror med
ett 1agretillvaxtma om 7,5 % (frén 8) oroar dock en del. H& hemma bdrjar utde ningssasongen, vilket kan
stodja borsnivan en del. En genomsnittlig direktavkastning pa c:a 3,8 % kan ju lockaen del kapital, trots allt.

| [Nasta Imvestermgs tiilia = N N
For att kunna investera i Utdelningsfonden Sarimner i april ménad méste Sensor Fonder ha erhdllit kundavtalet
samt inbetald likvid till fondens bankgiro senast tisdagen den 27 mars. Képet av fondandelar kommer darefter att
genomféras den sista bankdagen i manaden. Sensor Sverige Select handlas dagligen. Kundavtalet kan skrivas ut
pawebben alternativt bestéllas via 08-400 440 52. Klicka palankarna nedan for fondernas dokument.
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Fonden steg under manaden med 6,67 % medan fondens benchmark steg med 3,22 %. Sedan arsskiftet & fonden
upp med 11,14 % medan fondens benchmark har stigit med 6,35 %.

Borsen fortsatte upp kraftigt i februari drivet huvudsakligen av béttre makrosiffror an vantat frén USA samt av
de stora kapitalfloden som tillforts marknaden genom ECB. ECB genomférdei slutet av ménaden ytterligare en
finansieringsrundafor att underl&tta for de europeiska bankerna

Fonden har under perioden okat sin exponering framst inom banksektorn. Fonden deltog dessutom i Balders
emission av nya preferensaktier vilket medfort att fondens positioni Balder pref har okat ytterligare.

Fondens nettoexponering var vid manadens utgdng 95 %. Runt 29 % av det totala portfoljvardet var investerat i
preferensaktier inom fastighetsbranschen. Dessa preferensaktier ger en hog direktavkastning och har varit
mycket stabila i den turbulenta marknaden vi upplevt under det senaste ret och var uppfattning ar att det & en
hog sannolikhet att oron kommer tillbakai ndgon form senare under 2012.
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Bsensor Sverige Select ™ Stockholmsbérsen

Fondens storsta innehav >

Avkastning olika tidsperioder. s

Fonden Bench- Diff

Bolag % av fonden
mark
1 BALDER PREF 21,4
Sedan fondstart 091130 11,80 1391 -2,11 2 VOLVO B 11,9
Senaste manaden 6,57 3,22 3,35 3 BETSSON B 10,9
Sedan arsskiftet 11,14 6,35 4,79 4 COREM PRO GROUP PREF 7,8
5 TRELLEBORG B 6,8
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Minskad exponering Okad exponering

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 ar berdknade inkl. kassan men fére ev. insattningar

3) Fondens nettoexponering ar berdknad fore ev insattningar



S ENSOR

E——

F ONDER

Utdelningsfonden Sirimner — februari 2012

Fondens agerande

Utde ningsfonden Sarimner steg under februari med 0,63 % medan fondens benchmark steg 3,28 %. Det positiva
borsklimat som rétt sedan mitten pd december fortsatte utan hejd i februari och méanaden avdutades med en
uppgang omhela 6,30 %.

Utdelningsfonden Sérimner utvecklades under den starka bodrsperioden i februari sdmre &n fondens benchmark.
Dettapa grund av fondens positioner med utfardade kopoptioner som efter en generell borsuppgang pa 6ver 20
% pa drygt tre mdnader hamnat ”in the money” (dvs aktuella aktiekurser Gverstiger losenkurserna pa fondens
optioner). Under ménaden blev vi losta pa nagtintill alla fondens februari-optioner, aktierna har dock sedan
aterkopts. BOrsuppgangen under de senaste manaderna har Gvertréffat vara forvantningar och den stora frégan ar
vad som hander nu. Med ett ndgot mer distanserat perspektiv kvarstér stora risker i form av den sydeuropeiska
skuldsittningen, svag tillvaxt och kinesisk avmattning, men dessa orosfaktorer synes marknaden bortse fran nar
allt tolkas positivt och riskaptiten 6kar. Men da framfor allt amerikansk statistik faktiskt inkommit béttre &n
forvantat (eller befarat), ser 14get dock ljusare ut an endast fér ndgon ménad sedan. Vi har med en liteljusare syn
pa borsen under méanaden minskat fondens likviditet till nuvarande 13% och amnar i linje med fondens strategi
fortsdtta minska likviditeten for att 6ver tid bli fullt investerade, samt utfarda optioner pa samtliga aktier i
fonden. Nyainnehav under februari & Meda, SKF och Lundin Mining. Mest positivt bidragande under ménaden
var Tele2 och H& M, medan Meda och AstraZeneca bidrog mest negativt.
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B ytdelningsfonden Sarimner ® OMX Index
Avkastning olika tidsperioder —
Fondens storsta innehav
Fonden Bench- Diff
mark
Bolag % av fonden % utfardat pa
Sedan fondstart 091230 163 12,74 -11,11 1 HENNES O MAURITZ B 10.3% 100%
Senaste ménaden 0,63 3,28 -2,66 2 TELE2B 8,4% 0%
Sedan arsskiftet 2,79 5,94 -3,14 3 ERICSSONB 7.5% 100%
. . - —4 4 VOLVO B 6,7% 100%
Allokering fondformogenheten 5 ABBLTD 6.2% 0%
Optionsstatistik fonden
Optioner
-2,1% Optioner, utfardat pa % av aktierna 64,1%
Optioner, marginal till ldsenkurs, snitt -0,5%
Optioner, dagar till forfall, snitt 28 dgr

Likvida
medel
13,%

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





