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Bors: Stockholmshborsen s6nk med 3,50 % under juni manad. Manaden har nast intill enbart préglats av oron
kring en grekisk default och borsen sj6nk stadigt fram till mandagen den 27e juni da en ljusning i det grekiska
morkret borjade skdnjas och en vandning tog vid. Efter foljande onsdags "ja” i det grekiska parlamentet om att
anta det besparings: och privatiseringsprogram EU och IMF kraver for att fortsétta lana ut pengar till landet,
fortsatte borsen uppat. N& visst lugn nu infunnit sig kring grekland — om an kanske temporart — tror vi
marknadens fokus kommer att skifta till bolagens rapporter som borjar inkomma i mitten av juli. DA blir den
stora fragan om det ndgot mer negativa makroekonomiska sentimentet ocksa syns i bolagens forsajning och
marginaer eller om bolagen tuffar pdi fortsatt, om ani lugnare- sa &minstone, god takt. Vi bedomer det senare
som mer sannolikt och vi har inte heller &nnu sett ndgon vingtvarning fran négot storre bolag, varfor vi forhaller
ossfortsatt positivatill borsen.

Makro och rintor: Sommartider, det brukar lugna ned béde marknader och kropp & sjd. Den ” Grekiska filten”
lyftes som vantat, varvid marknadernas formaga att bara smélta en fréga i taget medfor att den akuta krisen nu
forpassas till 18ktaren ett tag. Problemen med skuldkrisen i en del Europeiska lander &r allt annat an |6sta, men
det psykologiska trycket |4ttar och medias bevakning flyttas till andra fragor. Den riktigt stora skuldfrégan for
oss alla & dock USA, inte Grekland med endast drygt 2 % av EU:s BNP. | USA narmar sig vissa delstaters
ekonomi en defaultsituation, samtidigt som tiden for den federaa ekonomins 18sning i juridiska termer krymper.
Om en politisk |6sning inte nds innan 2/8 — dvs. att skuldtaket hojs och andra kongressbed ut fattas, stdnger den
federala ekonomin med undantag for skerhet och andra nationella grundverksamheter. Det kan bli ett dyrt pris
for politisk prestige. | grunden & USA:s bel aning och underskott for storagivet att |6sningen hittills har varit lite
av” Mugabe-ekonomi” via tryckpressarna, dar FED numer &r stor finansidr av den egna ekonomin. A andrasidan
& USA:s ekonomi s stor, att situationen kan &ndras snabbare &n for andra. Dock forutsatt att konjunkturen och
tillvaxten far ordentligt faste. Mot detta st&r dock behov av federda besparingar, vilket knappast &
tillvéaxtskapandei sig. Finansminister Geithnersroll &r knappast avundsvard? | Europa har lugnet aterkommit till
del, dar den underliggande tillvéxten fortsatt ar god framst i norr, &ven om vi nu kliver mer ini "fas 11" av en
hogkonjunktur med konsolidering och sjunkande tillvaxttakt. Dock pa en fortsatt god niva och dver genomsnittet
under en konjunkturcykel. Trots signaler om relativt svag hemmamarknad hojde Riksbanken i borjan av juli
styrrantan till 2 % och skapar darmed en del debatt. Det ligger i korten, darantehojningarna verkar sld igenom pa
bade konsumtion och tillgangspriser, att RB under sensommaren till tidig host kommer att justera ned sin
ranteprognos. Juli & rapportmanad och kan avgora bérshumaret for resten av aret. Borsvarderingen &r trots allt
ganska beskedlig, varfor bolagens rapporter/prognoser har potential att skapaen mer positiv bors.
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For att kunna investerai Utdel ningsfonden Sarimner i juli ménad méste Sensor Fonder ha erhdllit kundavtalet
samt inbetal d likvid till fondens bankgiro senast tisdagen den 26 juli. Kopet av fondandear kommer dérefter att
geromforas den sista bankdagen i ménaden. Sensor Sverige Select handlas dagligen. Kundavtalet kan skrivas ut
pa webben alternativt bestdllas via 08-400 440 52. Klicka pa lankarna nedan for att komma till fondernas
dokument.
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Fondens agerande

Fonden sj6nk under ménaden med 2,02 % medan fondens referensindex §6nk med 1,66 %. Sedan arsskiftet ar
fonden ner 1,83 % medan fondens referensindex har stigit med 0,06%. Fonden har i stort sett utvecklats som sitt
referensindex under manaden, trots att fonden har legat med en Gvervikt i aktier (ca 80 %) i forhallande till
vikten i referensindexet (50%), vilket var till nackdel under den langa period under manaden fram till
midsommar da& borsen sjonk. Under de sista dagarna pa manaden var dock denna Gvervikt i aktier till kraftig
fordel for utvecklingen. Vissaomdisponeringar har skett i fonden under ménaden, med nya placeringar inom I T-,
Hasovard och Industrisektorerna. Fonden har for avsikt att dvervikta resp. undervikta sektorer som har starkt
resp. svagt momentum. Detta sker bast i klimat dar det &r tydligt vilka sektorer som " sticker ut”. | en marknad
med kraftig och snabb sektorrotation och hog volatilitet vi sett de senaste manaderna & denna
investeringsmetodik svarare att genomfora. Vi har darfor mer fokuserat pa att hitta de aktier till aktiedelen av
portféljen som vi tycker har bast majlighet att utveckla sig starkt né&r marknadens fokus flyttas fran enbart
makro- och geoekonomiska variabler, till bolagens vinstutveckling och vérdering. Vi tror att rapportperioden
som inleds i mitten av juli kommer att visa pa stark vinstutveckling i manga bolag, &ven om forvantningarna har
dragits ned ndgot under varen och férsommaren.
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Avkastning olika tidsperioder...

—
Fonden Index Diff Bolag % av fonden
Sedan fondstart 091130 17,11 14,68 2,43 1~ SWEDBANKAB A 9.1
Senaste manaden -2,02 -166  -0,36 2 VOLVO B 8,1
Sedan arsskiftet -1,83 0,06 -1,88 3 KINNEVIK B 8,0
4 ERICSSON B 6,9
5 HEXAGON B 52
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50% 83%

-30% -20% -10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100% 110% 120% 130%

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
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Fondens agerande

Utdeningsfonden Sarimner §onk under juni med 2,19 % medan fondens benchmark sonk 1,48 %. Sedan
arsskiftet & fonden upp 2,08 % medan benchmark har stigit 0,29%. Juni blev en negativ borsmanad dar fokusi
princip enbart kretsade kring situationen i Grekland, och manaden avslutades med en nedgéang om 3,50 %.

Vi har under juni ménad fortsatt vara fullt investerade och efter optionsidsen &terkOpt aktier. Efter kraftiga
kursfall passade vi dessutom pa att stanga ndgra av fondens optionspositioner. Trots borsméassig berg-och-
dalbana pa grund av den grekiska statsfinansiella situationen och fortsatt oro kring de amerikanska och kinesiska
ekonomierna, vidhaller vi en relativt optimistisk syn p& borsen. Den mest akuta situationen i Grekland har lagt
sig och Vi tror att mycket negativt & inprisat vid dagens kursnivéer och bedomer att stigande vinster sa
smaningom kommer fa genomdag i borskurserna. Av denna anledning &r vi i dagslaget fortsatt fullinvesterade
och har optioner utfardat pa 77 % av aktieinnehaven. Vi férvantar oss att utfarda optioner pa resterande aktier
vid en eventuell borsuppgang. Genomsnittlig marginal till 16senkurs & knappt 7 % pa de innehav vi utfardat
optioner pa. Husgvarna har fatt [amna portfoljeni juni, medan vi 6kati ABB och MTG. Mest positivt bidragande
under ménaden var Autoliv och Atlas Copco, medan Swedbank och Nordea bidrog mest negativt.
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BUtdelningsfonden Sarimner B OMX Index
Fondens storsta innehav ® "
Bolag % av fonden % utfardat pa
Fonden Bench- Diff
mark 1 NORDEA 9,9% 100%
2 SWEDBANK AB A 7,8% 100%
Sedan fondstart 091230 11,89 12,87 -0,98
. 3 ABBLTD 7,3% 100%
Senaste manaden -2,19 -1,48 -0,71
N . 4 VOLVO B 7,2% 100%
Sedan arsskiftet 2,08 0,29 1,79
5 HENNES O MAURITZ B 7,0% 100%
5 = ~4
fondformogenheten y v
- Optionsstatistik fonden
Optioner, utfardat p& % av aktierna 77,0%
- Optioner, marginal till ldsenkurs, snitt 6,7%
Optio ner . o .
1% Optioner, dagar till forfall, snitt 40 dgr
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4) Allokeringen ar berdknad fore ev. insattningar vid det utgdende manadsskiftet

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

6) Innehavens storlek i % av fonden ar berdknade exklusive kassan





