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Bors: | september steg borsen med 3,03 %. Under manaden presenterade en rad olika stimulanspaket som
mottogs positivt av marknaden. ECB lovade att kdpa statsobligationer i krisldnderna i utbyte mot vissa villkor,
FED lovade att kdpa statspapper manadsvis sa lange arbetslosheten inte sjonk till mer acceptabla nivéer och
Kina lanserade stimulanspaket framst riktat mot infrastruktur. V& uppfattning har inte dndras namnvart
gentemot férra manaden utan vi anser fortfarande att marknaden std&r och véger och dels vantar pa nya
konjunktursignaler och delsvill se vilken effekt allastimulanser kommer att ha p& den reala ekonomin.

Makro och riintor: Det & inte bara borsen som véger mellan vagskadarna, d&ven makrostatistiken skapar lite
huvudbry for investerare, prognosmakare och analytiker. Sensommaren bjod pa en fortsatt tudelad varld, dér
makrosidans prognoser fortsatt justeras neddt samtidigt som borserna faktiskt presterat val! Aven for 2013
réknar man t.ex. med negativa BNP-tal (-0,7 %) for Europa. Med pagaende recession i Europa, svagheter i
utvecklingslanderna (Aven om allt ju &r relativt, Kinas tillvaxt ligger Gver 7 %, men svagare an de senaste aren)
och med USA som forvénande nog enda relativa utropstecknet bland de stérre marknaderna finns det inte s
gedigna fundamenta att halla sig i, nér borshumoret anda visar viss styrka! Underliggande har vingt- och
margina prognoser pa bolagsni va successivt justerats nedat (c:a— 10 % hittillsi ar) av anal yskéren men deraknar
anda med vinstokningar pa c:a 15% 2013. Till slut kommer det att visa sig vem som har mest rétt, eftersom
denna situation inte kan vara bestdende. Det kan vara sd att borsen underskattar den konjunkturella dampningens
amplitud ned pa bolagsniva, eller sa har makrostatistiken varit alltfor psykologiskt fargad i negativt territorium.
Kommande Q3-rapporter kommer att avsldja hur hart, eller relativt lindrigt, avmattningen och den starka
svenska kronan dlar i bolagens resultatrékningar. Man kan dock inte bortse fran kraften i de mer tekniska’
faktorer som torde halla brsen under armarna: 1) fortsatt historiskt 1&ga rantenivaer, dér t.ex. FED (USA) sager
att denna niva hdller in i 2015 och ECB cementerat styrrantan, samt 2) de likviditetstiliskott och
penningspolitiska stimulanser som ECB, FED m.fl. nu genomfort. D& aternativavkastningen i rantebérande
tillgangar & knappt mébar i reda termer soker sig kapitalet vidare och riskaptiten okar, svdl medvetet som
kanske ocksa tvingande. Samtidigt har risken for finansiellt kaos och EMU:s eventuella sonderfal minskat
betydligt, genom stédfonderna i Europa och inte minst ECB:s i princip obegrénsade mandat att kdpa (dvs.
finansiera) statsobligationer, vilket fatt rantenivaerna att falla tillbaka aven i krislanderna. Till detta kan laggas
viss ljusning i sval inkopschefsindex, dvs de faler inte ytterligare, samt nagot béttre arbets- och inte minst
husmarknad i USA (dar alt borjade). Mellan ymnig likviditet och mer allmant negativa makrosignaler, star
bdrsens aktdrer och undrar... Flddesstyrd marknad med hyfsat rimlig vérdering kan skapa en forskjutning i
tidshorisonten &ven om rapporterna kommer in under forvantan. Borsen siktar da pa 2H/2013 och bortser fran
rédande verklighet? Rakna med hogre volatilitet under rapportperioden, som ocksa avgor kortsiktig riktning.
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For att kunna investera i Utdelningsfonden Sarimner i november ménad maste Sensor Fonder ha erhdlit
kundavtalet samt inbetald likvid till fondens bankgiro senast fredagen den 26 oktober. K6pet av fondandear
kommer dérefter att genomforas den sista bankdagen i manaden. Sensor Sverige Select handlas dagligen.
Kundavtalet kan skrivas ut pa webben alternativt bestdllas via 08-400 440 52. Klicka pa lankarna nedan for
fondernas dokument.
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Kundavtal privatperson Kundavtal privatperson
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Sensor Fonder AB
Kungsgatan 3, 111 43 Stockhol m. Telefon: 08 —400 440 50. Fax: 08 -400 440 79
e-post: info@sensorfonder.se www.sensorfonder.se


http://www.sensorfonder.se/archive/files/19397/Produktblad - S%C3%A4rimner.aspx
http://www.sensorfonder.se/archive/files/19351/Kundavtal Privatperson.aspx
http://www.sensorfonder.se/archive/files/19365/Kundavtal Juridisk Person.aspx
http://www.sensorfonder.se/archive/files/19377/S%C3%A4rimner Faktablad.aspx
http://www.sensorfonder.se/sv/manadsbrev.aspx
http://www.sensorfonder.se/archive/files/19398/Produktblad - Select.aspx
http://www.sensorfonder.se/archive/files/19332/Kundavtal Privatperson.aspx
http://www.sensorfonder.se/archive/files/19366/Kundavtal Juridisk Person.aspx
http://www.sensorfonder.se/archive/files/19378/Select Faktablad.aspx
http://www.sensorfonder.se/sv/manadsbrev.aspx

Fonden geg under ménaden med 4,02 % medan fondens benchmark® steg med 1,57 %. Sedan &rsskiftet &
fonden upp med 15,33 % medan fondens benchmark har stigit med 6,64 %.

Borsen steg under ménaden drivet av de stimulanspaket som presenterades utav béde ECB, FED och Kina.
Paketet fran ECB fick storst effekt darantornai krisanderna foll tillbaka rejdt da ECB lovade att kopa deras
landers statsobligationer mot vissa villkor. Vi ser positivt pa alla paketen dock & det tydligt att den svagare
korjunkturen nu pa allvar borjar paverkaforetagen. Med anledning av det fortsétter vi att varafortsatt forsiktiga

Under manaden sélde fonden samtligasinaaktier i Betsson infér oro infor bolagets kommande rapport. Likviden
anvandes istéllet for att kaandeleni preferensaktier.

Fondens nettoexponering var vid manadens utgang 79 %. Runt 53 % av det totala portfdljvardet var investerat i
preferensaktier.
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Avkastning olika tidsperioder.. Fondens storsta innehay °

Fonden Bench- Diff

Bolag % av fonden
mark
1 BALDER PREF 24,3
Sedan fondstart 091130 16,01 14,19 1,81 2 ENIRO PREF 12 11,5
Senaste manaden 4,02 1,57 2,45 3 SEAMLESS DIST B 8,2
Sedan arsskiftet 15,33 6,64 8,68 4 COREM PRO GROUP PREF 7,6
5 SWEDBANK AB A 6,9

Nettoexponering

Benchmark Fonden
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1) Benchmark =50 % SIXRX +50 % OMRX T-Bill

2)  Fondens branschexponering ar berdknad som branschens andel av fondens totala varde exklusive kassan och ev. rantebarande
investeringar

3)  Avser aktierelaterade innehavs storlek i % av fonden, och ar berdknade inkl. kassan men fore ev. insattningar

4)  Fondens nettoexponering ar berdknad fore ev insattningar
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Utdelningsfonden Sarimner — september 2012

Fondens agerande

Utde ningsfonden Sarimner steg under september med 1,94 % medan fondens benchmark ® steg 1,42 %. Borsen
steg under september med hela3,03 %.

Utdelningsfonden Sarimner utvecklades i september béttre an fondens benchmark. Fondens intakter frén
kopoptioner och positiv kursutveckling frén nastan alla fondens aktieinnehav rackte for at fonden skulle
utvecklas béttre an benchmark, men negativ kursutveckling frén nagra optionspositioner gjorde att utvecklingen
inte riktigt n&dde upp till borsens. Under manaden blev vi |6sta pa tre av fondens september-optioner varav alla
aktier aterkopts Var neutrala till forsiktigt positiva syn pa borsen bestér. Trots att makromiljon ser relaivt svag
ut presterar bolagen under omstandigheterna val och nu nér ECB agerar "lender of last resort” borde risken for
ett riktigt nattsvart scenario i Europahaminskat betydligt. Framover ser vi att risker kvarstari form av ny oro for
den europeiska skul dkrisen, amerikansk konjunktur/va/finanspolitisk &tstramning och asiatisk avmattning. M en
manga svenska borsbolag &r 1&gt varderade och har bra balansrékningar, och borde klara sig val aven om vi
skulle ga samre tider till métes. Med detta som bakgrund amnar vi fortsitta vara fullt investerade i aktier och ha
kopoptioner utfardade p& maoriteten av aktierna. Under manaden har H& M &ter forvarvats efter att ha sdlts via
optionsldsen i augusti. Vi har under manaden inte sdlt nagot innehav. Mest positivt bidragande under september
var Volvo och Atlas Copco, medan H& M och Ericsson bidrog mest negativt.
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B Utdelningsfonden Sarimner ® OMX Index
Avkastning olika tidsperioder
Fondens storsta innehav ®
Fonden Bench- Diff
mark
Bolag % av fonden % utfirdat p&
Sedan fondstart 091230 1,81 13,84 -12,02 1 HENNES O MAURITZB 10,1% 100%
Senaste manaden 1,94 1,42 0,52 2 NORDEA 99% 100%
Sedan arsskiftet 2,99 6,96  -3,98 3 ATLAS COPCO A 98% 100%
” — o~ 4 ERICSSONB 6,5% 100%
Allokering fondformogenheten 5 VOLVOB 6.4% 100%
Optionsstatistik fonden .
Optio ner
-2,6% Optioner, utfardat pa % av aktierna 97,4%
Optioner, marginal till l6senkurs, snitt 3,1%
100,8% ) ) .
2 Lo Optioner, dagar till forfall, snitt 44 dgr

medel
18%

5) Benchmark =50 % OMXS30GI +50 % OMRX T-Bill

6) Allokeringen &r berdknad fore ev. insattningar vid det utgdende manadsskiftet

7) Fondens branschexponering ar beraknad som branschens andel av fondens varde inklusive kassan och ev. rantebdrande
investeringar

8) Innehavens storleki% av fonden ar berdknade inklusive kassan



