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Bors: Stockholmshorsen steg med 8,42% under september ménad. Uppgangen berodde framst p& minskad oro
for att den globala ekonomin skall drabbas av en double dip. Flera vagledande lander som tex Kinaoch Tyskland
presenterade starkare makrosiffror én vantat. Anal ytikerna har dessutom successivt hojt bolagens vinstprognoser
vilket medfort att varderingarna hade kommit ner pd attraktiva nivaer i samband med nedgangen i augusti. Vi ser
nu fram emot bolagens rapporter for det tredje kvartaet. Flera bolag, framst inom verkstad, har uttalat sig om att
de ser en fortsatt forbéttring i marknaden. Vi & fortsatt forsiktigt optimistiska &en om vi tycker att
sannolikheten for enrekyl har okat.

Makro och rintor: Konjunkturldget & fortsatt under debatt. Makrostatistiken under september har forvisso
Overraskat positivt, dar ” double-dip-debatten” nu avklingat, men makroekonomerna har en mer tveksam hallning
och bdrsen mer spirande optimism. Stigande industriproduktion och olika sentimentindex i Europa (frémst
Tyskland) har understétt uppfattningen att konjunkturaterhdmtningen & mer "robust” an forvantat. Mot detta star
konsensus att 2011-ars tillvaxt blir |&gre globalt och USA att, med dess haltande arbetsmarknad, utgor det stérre
osakerhetsmomentet. Kontraktionen av den kinesiska ekonomin upplevs som " hanterbar”, eftersom utvecklings-
landerna anda har sddan (hdg) tillvaxt, men balansproblemen kvarstér och har accentuerats till att spilla over i
protektionism (i bl.a USA med strafftullar p& kinesisk import) och en hdgljudd debatt om valutafrégorna.
Vdutaeffekter har en tendens att "dépa’ i tiden, varfor bl.a. den svenska kronans forstarkning annu inte gjort
avtryck i exportindustrins l6nsamhet. Men kommer med god sannolikhet att gora det, s& smaningom. Utover
detta har den " europei ska statsfinansi ella krisen @nnu inte dvervunnits, dér Irland nu seglat upp som nésta stora
skuld- och finansieringsproblem. Irland &r forvisso en liten nation (mindre &n Grekland med sina 2,2 % av
befolkningen och 1,6 % av EU:s BNP), motsvarande knappt 1 % av befolkningen och BNP, men kan genom sin
narhet till Storbritannien skapa svarhanterliga smitteffekter. Finanskrisen, p& statsfinansiell nivd, & annu g
"6ver”. Detta ger avtryck i rantenivan, dar forvantan om stigande langrantor inte infriats utan snarare tvartom
pressar langrantesidan, frén redan relativt 1aga nivaer. Detta & ofta inte en " god konjunktursignal”, da borsen
och langarantor har en tendens att f6ljavarandrai ett vandningsskede, trots dess motsatta konkurrensforhdllande
om kapitalet. Borsen diskonterar nu dock goda oktober-rapporter men huruvida detta riskerar att bli en " over-
shooting”, dar analytikerna &r alltfor optimistiska och underskattar avmattningens effekter, & mycket svart att
bedoma

| Nista investeringstillfalle — tisdagen den 21

For att kunnainvesterai fondernai oktober maste Sensor Fonder ha erhdllit kundavtalet samt inbetald likvid till
fondens bankgiro senast tisdagen den 26 oktober. Kopet av fondandelar kommer dérefter att genomfdras den
sistabankdageni manaden. Kundavtalet kan skrivas ut pdwebben alternativt bestdllas via 08-400 440 52. Klicka
palankarnanedan for att kommatill fondernas dokumen.
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Fonden steg under manaden med 7,22% medan fondens referensindex steg med 4,22%. Sedan starten 2009-11-
30 &r fonden upp 12,60% medan fondens referensindex har stigit med 10,07%. Méanadens uppgdng berodde
framst pd minskad oro for en double dip i den globala ekonomin samt okad tilltro till att bolagens vinster
kommer att fortsétta att utvecklas starkt.

Vi har inte gjort ndgra storre forandringar under perioden utan vi & i grunden fortsatt forsiktigt positiva till
borsen och vi raknar med att borsen stér hdgre vid arsskiftet an vad den gor nu. Fonden ligger fortsatt dvervi ktad
i sdlankop- och industrisektorn medan vi fortsétter att helt undvika energi- och material sektorn. Fonden ligger
aven fortsatt underviktad mot banksektorn. V& nettoexponering & for narvarande 85%. Det &r fortsatt ovanligt
sma skillnader mellan sektorerna. Energisektorn som varit mycket svag under en Iang tid borjar dock se
intressantare ut vilket medfor att vi 6kar bevakningen av denna
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Bsensor Sverige Select ™ Stockholmsbérsen

Fondens storsta innehav 2

Avkastning olika tidsperioder .

Fonden Index Diff Bolag % av fonden
Sedan fondstart 091130 12,60 10,07 2,53 1 XACT BULL 13,2%
Senaste ménaden 7,22 4,22 2,99 2 SHE BULL OMX X3 12.3%
Sedan &rsskiftet 9,18 9,02 0,16 3 KINNEVIK B 10,3%
4  VOLVOB 8,2%
5  SANDVIK 7,6%
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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 vid
det utgdende manadsskiftet

3) Fondens nettoexponering ar beraknad fore ev insattningar vid det utgaende manadsskiftet



Fondens agerande

Utdel ningsfonden Sérimner steg under september med 5,44% medan fondens benchmark steg 0,21%. Sedan start
& fonden upp 6,60% medan benchmark har stigit 1,69%. Den volatila utvecklingen som kénnetecknar borsaret
2010 fortsatte i september, som blev en extremt starkt borsménad med en uppgang p& hela 8,42% - i princip en
"normal” &rsavkastning i borstermer naddes alltsa pa mindre dn en manad.

Vi & fortsatt fullinvesterade i aktier da vi ar forsiktigt positivt ingtalldatill bérsen &ven om vi anser at risken for
bakslag har 6kat. Vi ser fram mot Q3 rapporterna fran de svenska bolagen dar det mesta talar f6r mycket goda
resultat. Vad bolagen kan komma att siga om utsikterna kan dock vara av stor betydelse da kraftiga
vingtkningar redan ligger i forvantningarna. Mot den positiva syn som generellt rader pa bolagsniva stér delvis
negativ makrostatistik som borsen g reagerat pa. Skuldkrisen i PIIGS |anderna & |angt ifran 6ver och sannolikt
saktar tillvaxten i den utvecklade delen av vérlden ner betydligt redan nésta &. Vi & dock forsiktigt positivt
ingdlda till forhdllandet mellan risk / reward och fortséitter alltsi vara fullinvesterade. Sandvik och Nokia
aterkoptes darfor efter optionsl6sen i september. Vi har efter optionsforfallen utfardat optioner pa mgjoriteten av
aktieinnehaven. Vid utgangen av september var optioner utfardade pa ca 99% av aktieinnehaven och vi har efter
septembers (extrema) borsuppgang i genomsnitt ca 1% upp till 16sennivéer. Fonden har under manaden inte
forvarvat nagra nya aktieinnehav och inte heller avyttrat nagra befintliga. Mest positivt bidragande under
september var SKF och Sandvik, medan Meda och AstraZeneca bidrog negativt.
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L} Utdelningsfonden Sarimner Bindex
Avkastning olika tidsperioder —
Fondens storsta innehav
Fonden Bench- Diff
mark
Bolag % av fonden % utfardat pa
Sedan fondstart 091230 6,60 1,69 491 1 HENNES O MAURITZ B 8.7% 100%
Senaste mér?aden 5,44 0,20 5,24 5 ALFA LAVAL 7.0% 100%
Sedan arsskiftet 6,60 1,69 4,91 3 SKEB 6.9% 100%
. = ~—1 4 SANDVIK 6,1% 100%
fondformogenheten 5 LUNDIN PETROLEUM 5,9% 100%
Optionsstatistik fonden
Optioner
-45% . . o .
Optioner, utfardat pa % av aktierna 99,0%
Optioner, marginal till l6senkurs, snitt 1,0%
— Optioner, dagar till forfall, snitt 42 dgr
Likvida
medel
19%

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 &r beraknade exklusive kassan





