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Tellus Midas i korthet

Avkastning November

Tellus Midas 01%
STOXX600 0.8%
SSVX90 04 %
Avkastning 1 ar

Tellus Midas 22.0 %
STOXX600 13.0%
SSVX90 54 %
Avkastning 3 ar

Tellus Midas 67,6 %
STOXX600 31.0%
SSVX90 19.7%
Avkastning 5 ar

Tellus Midas 102.6%
STOXX600 48.1%
SSVX90 20,3 %
Sharpe 142
Informationskvot 240
Standardavvikelse 2 ar 9.8 %
NAV (251128) 365.02
Fondens storsta innehav

Bolag % av fonden

1 Lilly Eli 53%

2  Astrazeneca 52%

3 Novo Nordisk 4.1%

4 Alibaba 3.8%

5  Microsoft 3.7%

6 Alphabet 3.6%

7 Investor 35%

8 Goldman Sachs 3.3%

9 LVMH 32%

10 Amazon 32%

Total: Tio storsta innehaven 38.8%

Tellus Midas ar en temabaserad globalfond med en flexibel aktieandel (0-100 %).
Aktuella teman dr europeiska forsvarsbolag och banker med inslag av
amerikanska teknik/Al-bolag. Den flexibla aktieandelen innebéar att fonden kan
anpassa allokeringen mellan aktier och rantebarande till den potential och risk
som rader i aktuellt marknadsklimat for att parera marknadens svangningar. Vart
mal ar att tillvarata aktiemarknadens alla mojligheter nar vi ser dessa som goda
och behadlla kapitalet s& intakt som mojligt vid sémre marknadsforutsattningar.

Utveckling och positionering over tid
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Forvaltarkommentar

Lugn bérsnovember men manga mojligheter!

Stiltje radde pa borserna i bade Sverige och globalt under november
da Tellus Midas steg 0,1 %. Under aret ar fonden +22,5 % och med lite
tomterally kan det férhoppningsvis bli ytterligare nagra procent att
lagga under julgranen innan aret gar till vila.

Trots ett pa manga satt oférutsagbart ar sd har modet aldrig riktigt
sviktat hos investerarkollektivet. Man har sett mdjligheterna i Al-
revolutionen samtidigt som rantorna successivt sjunkit och hoppet
om en konjunkturdterhdmtning fatt ytterligare bransle fran stora
kommande finanspolitiska stimulanser bade i Sverige och i
omvarlden. Mycket tyder pa att konjunkturen i Sverige tar fart under
nasta ar vilket innebar hogre bolagsvinster och stigande aktiekurser.

Manga kanner osadkerhet kring utvecklingen i USA men en ljusglimt
kan vara de avregleringar som kommer ske i den amerikanska
banksektorn som kan gynna sarskilt amerikanska banker. Om dessa
dven kan sprida sig till Europa s& vore det vilkommet. Det
6verreglerade Europa skulle ma bra av lite mer sunt fornuft och
regleringar utifrdn behov som underlattar for medborgarna men anda
kvalitetssakrar ett skydd och valfungerande samhéalle. Banker har varit
ett tema i Midas under lang tid och har gett bra bidrag till fonden.
Sektorn &r fortfarande lagt varderad och medan vi ser en
konsolidering som kan lyfta bankerna i Europa sa tror vi att
avregleringar i USA kommer vara positiva for de amerikanska dar
lagre rantor och battre snurr pa de ekonomiska hjulen dven kan oka
antalet foretagsaffarer vilket gynnar investmentbankerna.

Det geopolitiska laget i hela varlden fortsatter att pragla nyhetsflodet
och det blir allt mer tydligt att Europa snabbt maste tka sina
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Kategori Vardepappersfond
Forvaltare Bo Pettersson & Anders Bruzelius
Startdatum 1 januari 2007
Valuta SEK
Riskklass Riskprofil 4 (i skalan 1-7)
Fondstruktur UCITS
Milj6-etisk hansyn Ja
ISIN-kod Andelsklass A SE0001891508
ISIN-kod Andelsklass B SE0019176439
Handel Dagligen
Fast avgift 1%
Rorlig avgift 20 % av den del av fondens

totalavkastning som dverstiger en
avkastningstroskel motsvarande
en genomsnittlig rdnta pa en tre
manaders statsskuldvéxel per
manad och + 3 % samt HWM.

Mer information om fonden

Informationen nedan hittar ni pa www.tellusfonder.se
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forsvarsinvesteringar och konsolidera den mycket fragmenterade
europeiska forsvarsindustrin. Vi noterar att flera utlandska aktorer
upptackt SAAB och den teknik som bolaget besitter bade i skyn, pa
marken och under havet. Ett hogteknologiskt bolag att vara stolt éver
som svensk! Sedan sommaren har vi dragit ned p& exponeringen mot
sektorn da varderingarna blivit hoga och vi har invantat vad
fredssamtalen i Ukraina kunde leda till. Freden kanns dock langt borta
och tvartom okar behovet av férsvar nar NATO-alliansens visar sprickor.
Forsvar fortsatter darfor vara ett hogaktuellt tema i fonden dven om vi
med jamna mellanrum balanserar om mellan innehaven.

De amerikanska techbolagen fortsatter leverera fantastiska vinster. De
snabba och stora kurslyften har dock lett till manga analyser och
diskussioner kring varderingar och huruvida vi befinner oss i en Al-
bubbla. Det kan finnas bubblor i sektorn men dessa gar framst att finna
bland mindre bolag vars affarsmodeller &annu inte visar vinster utan dar
det ar den generella Al-hypen som driver upp kurserna. De stora Al-
bolagen som Nvidia, Alphabet och Microsoft visar fortsatt hoga tillvaxttal
och vinster. Internet var ingen fluga och det dr inte heller Al Vi dr inne |
en langsiktig strukturell omvandling av samhallet lett av Al som kommer
paga i manga ar framover.

Vart fiarde och nyaste tema ar lakemedel dar vi ser stor potential i flera
av lakemedelsjattarna och dar vi letar efter nya kommande stjdrnor.
Novo Nordisk har haft ett trakigt och turbulent ar men med ny ledning
och styrelse och nya lakemedel pa gang sa ar vi fortsatt optimistiska till
aktien. Eli Lilly och AstraZeneca ar tva andra favoriter men vi kommer
formodligen utoka paletten med fler lakemedelsbolag successivt.

Under manaden har vi stuvat om en del i fonden nar vi minskat antalet
innehav sa fonden blivit mer koncentrerad. Vi har okat exponeringen
mot forsvarsbolagen SAAB och Rheinmetall och mot banker genom kép
av Nordea, SEB, Banco Santander, Unicredit, Morgan Stanley och
Deutsche Bank. Vi har aven o6kat mot amerikanska techbolag som
Alphabet, Nvidia och Amazon samt mot lakemedel genom kop av
AstraZeneca och Eli Lilly. Tva bolag som inte ingdr i vara teman men som
ar intressanta ar Lundin Mining och ABB som vi ocksa tagit in i fonden.

Samtidigt har vi salt bankerna Swedbank, HSBC och BNP Paribas. Vi har
dven salt innehaven i forsvarsbolagen Leonardo och BAE samt
teknikbolagen Palo Alto, Palantir och Mercadolibre. Ytterligare
forsaljningar har gjorts av Industrivarden, Sandvik och Disney.

Vi har i borjan av december dven lanserat en ny hemsida som ni garna
far kika pa. Dar finns bland annat en sida med nyheter nar vara
forvaltare ar med i olika medier som Borsmorgon, EFN, Affarsvarlden,
Aktiespararna  mfl samt vara marknadsbrev. Klicka pa Ianken
https://www.tellusfonder.se/nyheter for att komma till var nyhetssida.
Darifran kan ni dven titta pa resten av hemsidan.

Vi tackar alla kunder for fortroendet att fa forvalta ert kapital och lovar
att fortsatta jobba aktivt med att ta del av mojligheterna vi ser pa
marknaderna och med att parera riskerna.

Vi 6nskar en God Jul och Ett Gott Nytt ar!

Bo Pettersson Anders Bruzelius
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