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Tellus Midas i korthet

Har arbetat med finansiell
verksamhet sedan 1988 och har
en bred aktiemarknadserfarenhet
fran forvaltning och aktiemékleri.
Grundade Tellus Fonder 2006.

Avkastning november

Tellus Midas "0.13%
STOXX600 2.69%
SSVX90 -0,03%
Avkastning i ar

Tellus Midas 19.13%
STOXX600 20.67%
SSVX90 -0.39%
Avkastning 5 ar

Tellus Midas 32.11%
STOXX600 17.33%
SSVX90 -2.53%
Avkastning sedan start 1 januari 2007

Tellus Midas 53.57%
STOXX600 11.55%
SSVX90 9.92%
Sharpe 1.15
Informationskvot 138
Standardavvikelse 10.45%
NAV (191130) 129.80

Fondens storsta innehav

Bolag

% av fonden

1 Quantafuel

2 Evotec

3 Scanship Holding

4 AmsAG

5 Scandion Oncology

Total: 5 storsta innehaven

8.92%
6.62%
5.23%
4.81%
4.58%
30.16%

Tellus Midas investerar i europeiska MID And Smallcap bolag. Vi férsoker hitta
morgondagens storbolag. Vi investerar i bolag ledande inom sin nisch med
starka ledningar och attraktiva varderingar. Vi arbetar med en flexibel aktieandel
for att kunna parera marknadens svangningar. Kort sagt vi har som mal att ta
tillvara aktiemarknadens alla mojligheter nar vi ser dessa som goda och att
behalla kapitalet sa intakt som maojligt nar forutsattningarna ar samre.

Utveckling och positionering over tid
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I Exponering Tellus Midas Europa STOXX 600

Forvaltarkommentar

November blev en stark manad pa borserna. Vi flaggade i vart férra manadsbrev om att
det borjade finnas anledning att se mer positivt pa borsen igen. Vi har haft en tamligen
forsiktig syn efter den starka borsuppgangen under inledningen av aret i kombination
med en svagare global ekonomi i sparen av handelskriget. Efter resultaten for det tredje
kvartalet som var nagot battre an férvantat tror vi nu att konjunkturen bottnar ur under
2020. Detta borjar nu alltmer bli en géngse uppfattning och det fortsatter att stromma
riskvilligt kapital till borsen pa grund av de mycket l&ga réntorna. Vi r nu dessutom inne
i vad som ofta ar en sésongsmassigt stark period med den sa kallade arsskifteseffekten i
annalkande. Analysen visade sig vara riktig och vi 6kade aktieandelen under manaden.
Tyvarr hade vart storsta innehav Quantafuel en mindre bra méanad varfér var
totalavkastning inte nadde upp till avkastningen pa den europeiska aktiemarknaden.

Europa STOXX 600 steg under november med 2,69 %. Tyvarr foljde Tellus Midas inte
med lika mycket, utan fonden steg med 0,13 %. Det negativa ranteldget kvarstar
(kvarstod) och i november uppgick avkastningen for en tre manaders statsskuldvaxel till -
0,03 %. Sedan arets borjan har Tellus Midas avkastat 19,13 %, Europa STOXX 600 har
avkastat 20,67 %, medan en tre manaders statsskuldvéxel avkastat -0,39 %. Sedan
fondstart 1 januari 2007 uppgar avkastningen for Tellus Midas till 53,57 %, Europa
STOXX 600 till 11,55 % och en tre manaders statsskuldvaxel till 9,92 %. Vi kanner oss
darmed tillfreds med utvecklingen saval i absoluta som i relativa termer.

De placeringar som bidrog mest positivt till utvecklingen under november var det norska
bolaget Scanship Holding som tillverkar reningsverk till kryssningsfartyg och det
dansk/svenska biotechbolaget Scandion Oncology. Mest negativt bidrag till utvecklingen
stod det norska bolaget Quantafuel for, som utvinner brénsle ur dtervunnen plast.
Bolaget har drabbats av ndgra manaders forsening med starten av sin nya anlaggning.
Quantafuel som ar vart storsta innehav har annars varit vinnaren de tva senaste
manaderna. Dessutom var det svenska forskningsbolaget ISR Immune System aven
denna ménad en av de tv4 stdrsta negativa bidragsgivarna. Aven ISR har drabbats av
vissa forseningar i sin forskning kring botandet av HIV.

Aktieandelen under november 6kades till 75 %, jamfért med 67 % manaden innan. Vi har
gjort tre nyinvesteringar under manaden och vi har salt tre innehav i sin helhet.
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® Danmark = Frankrike Norge Schweiz
= Sverige = Tyskland = Osterrike
Fakta om fonden
Kategori Vardepappersfond
Forvaltare Jan Petersson med placeringsrad
Startdatum 1 januari 2007
Valuta SEK
Riskklass Riskprofil 5 (i skalan 1-7)
Fondstruktur UCITS
Miljo-etisk hdnsyn  Ja
ISIN-kod SE0001891508
Bankkonto SEB 5565-1038930
Bankgiro 120-4643
Handel och kurs Dagligen
Fast avgift 1%
Rorlig avgift 20 % av den del av fondens

totalavkastning som dverstiger en
avkastningstroskel motsvarande
en genomsnittlig ranta pa en tre
manaders statsskuldvaxel per
manad.

Morningstar rating™ k%% 3-4rs rating

Mer information om fonden

Informationen nedan hittar ni pa www.tellusfonder.se
*  Bli kund och andelsagare

»  Kundavtal privatperson

* Kundavtal juridisk person

* Fondens Faktablad

+ Fondens informationsbroschyr

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida

avkastning. Pengar som placeras i fonden kan bade

6ka och minska i vérde och det &r inte sdkert att du

far tillbaka hela det investerade kapitalet. Fondens

faktablad och mer information finns att tillgad pa
fondbolagets hemsida www.tellusfonder.se.
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Véra nyinvesteringar har skett i den tyska tillverkaren av slangklammor Norma som
funnits i portféljen tidigare, det svenska finansbolaget Hoist Finance och den norska
regionala sparbanken Sparebanken Vest. Investeringen i Norma skedde i ljuset av att vi
tror att konjunkturen bottnar ut under 2020 och vi 6kar var cykliska exponering da
bolagtes storsta kundgrupp éar bilindustrin. | Sparebanken Vest som ar en lagt varderad
regional norsk sparbank deltog vi en storre placering av aktier till en attraktiv kurs.
Hoist Finance som framférallt &r verksamma inom kreditatervinning kom med ett svagt
resultat. Vi beddomde att det berodde framforallt pa kostnader av engangskaraktar
varfor vi valde att kdpa efter ett stort kursfall. De tre bolag vi salde var det nyss inkdpta
tyska e-handelsbolaget Zalando som levererade kvartalssiffror som var en besvikelse,
varfor vi valde att sélja trots att vi tycker bolaget befinner sig inom ett intressant
omrade. Vi salde dven det svenska finansbolaget Resurs Holding for att ge plats at
investeringen i Hoist som vi bedémde hade en storre potential i det lite kortare
perspektivet. Vi salde dven det spanska energibolaget Iberdrola for att ge portfoljen en
starkare profil mot mer konjunkturkénsliga bolag som Norma. Alla de tre avyttringarna
resulterade i mindre forluster.

Vi har en fortsatt positiv syn pa aktiemarknaden och kommer darmed sannolikt att 6ka
aktieandelen ytterligare. Vi ser flera tecken pa att den avmattande ekonomin nar en
botten under 2020 och att vi i den har cykeln inte kommer in i nagon recession utan
endast en period med lagre tillvaxt &n normalt. Orosmolnet ar naturligtvis fortfarande
handelskriget och de effekter detta kan fa. Det har redan sénkt den globala tillvaxten,
men det ser ut som ekonomierna hanterar detta sa lange det inte forvarras ytterligare.
Nu ser det ut som man narmar sig en forsta uppgorelse mellan USA och Kina, men har
vi hort det forut...Signalerna fran den amerikanska administrationen ar nu att man
borjat vanda sig mot Europa, dd man anser att handelsbalansen mellan dessa tva
ekonomiska block &r i Europas favor. Speciellt vander man sig mot Frankrike som vill
beskatta de stora amerikanska teknologibolagen i Frankrike och USA hamnas med
Okade tullar pa franska varor som vin och ost och andra férnédenheter som gor livet
véart att leva. EU star har enade bakom Frankrike. Detta &r inget som vi tror idag far
négra stora konsekvenser for den globala ekonomin, men det ar vért att ha i atanke.
Genom Boris Johnsons dvervaldigande valseger i Storbritannien minskar nu
osakerheten om framtiden dér, dven om det kan komma att leda till en sa kallad hard
Brexit. Osékerhet &r bland det vérsta finansmarknaden vet.

Portfoljmassigt innebér detta att vi utifran var tematiska investeringsansats fortsatter
att leta bolag inom omraden som vi tror pa en strukturellt fortsatt tillvaxt sdsom
digitalisering, innovationer och effektiviseringar inom halsovard och utveckling av
miljoteknik. Vi har nu ocksa aterigen en mer cyklisk profil pa portféljen som
Overensstammer med var tro pa att konjunkturen nér sin botten under 2020.
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