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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktdren for Tellus Fonder, 556702-9557, far hirmed avge arsberittelse for
perioden 2016-01-01 — 2016-12-31 avseende Tellus Midas 515602-1494.

Allmidnt om verksamheten

Vérdepappersfonden Tellus Midas forvaltas av Tellus Fonder AB. Ansvarig férvaltare &r Jan Petersson. Bolaget
erhdll Finansinspektionens tillstdnd att driva fondverksamhet enligt lagen (2004:46) om véirdepappersfonder
den 1 december 2006.

Fondens utveckling

Avkastningen for Tellus Midas uppgick till -3,92 % under 2016, efter avdrag fér férvaltningsarvode. Under aret
avkastade en tre ménaders statsskuldvéxel -0,06 %, medan Europa STOXX 600 avkastade 3,13 %, omraknat i
SEK. Sedan fondens start 1 januari 2007 har Tellus Midas avkastat 11,99 % efter avdrag for férvaltningsarvode.
Under samma tidsperiod har en tre méanaders statsskuldvaxel avkastat 11,81 % och Europa STOXX 600 -12,72
% omraknat i SEK.

2016 blev ett dverraskningarnas ar med stora viktiga politiska beslut som fick ovintade utgéngar med
ovéntade fdljdverkningar pa varlden aktiemarknader. Om nagon vid arets bérjan hade sagt att Storbritannien
kommer att g& ur EU och Donald Trump kommer att bli nésta amerikanska president och efter dessa hindelser
kommer aktiemarknaderna att g& mycket starkt, hade vi troligtvis kraftigt ifraga satt vederbdrandes omddme.,

Aret inleddes svagt, med en stor ridsla for en hérdlandning av den tidigare s& starkt véxande kinesiska
ekonomin. Som grund for detta var bland annat en kraftigt vikande bilférséljning, vilket fick b&de direkta och
indirekta konsekvenser for europeisk industri. Den stora oron visade sig senare under &ret komma p§ skam
och Kina fortsatte att vdxa med knappt 7 %. P4 midsommarafton kom s den forsta stora éverraskningen d&
det brittiska folket rostade for ett uttrdde ur EU. Initialt ledde detta till kraftigt fallande aktiekurser. Dock tog
det inte lang tid innan aktiekurserna borjade leta sig uppat igen och snart var nivaerna fére folkomrdstningen
passerade. | november vann Donald Trump ovédntat det amerikanska presidentvalet. Allméint forvantades
aktiemarknaderna fall i storleksordningen 5-10 % pa detta. Tvartemot férvéntningarna blev detta inledningen
till en mycket stark period for aktiemarknaderna, med férhoppningar om mindre regleringar och ligre skatter
for foretagen.

Precis som for aktiemarknaderna generellt sa inleddes aret svagt for Midas, Vi sag resultatet av det brittiska
beslutet att ldmna EU som nagot mycket negativt saval for Storbritannien som fér Europa och EU generellt. Vi
drog darfor ner aktieandelen som ett resultat av valutgingen. Beslutet visade sig vara felaktigt ur ett
aktiekursperspektiv, dven om detta fortfarande langsiktigt &r var tro. Vis av erfarenheten fran den brittiska
folkomrostningen valde vi att inte vidta nagra atgérder efter det stod klart att Donald Trump hade vunnit det
amerikanska presidentvalet. Vi valde i stéllet att invdnta marknadens reaktioner och resultatet av detta blev
att vi valde att fokusera mer pa aktier med fokus pa ekonomisk tillvéxt.

Overraskande nog hade den svenska kronan en mycket negativ utveckling under 2016, Da Midas valutasikrar
sina utldndska innehav fick detta en negativ effekt i jamférelse med de flesta andra i Sverige férvaltade
europafonder, dér kronférsvagningen var en starkt bidragande effekt till avkastningen under aret. Anledningen
till att Midas valuta sdkrar sina innehav &r att vi fokusera pa aktieférvaltning och viljer darfér bort
valutaparametern. Notabelt dr statsskuldvaxlar dven under 2016 hade en negativ avkastning.

Fondens placeringar

Tellus Midas har enligt fondbestdmmelserna placerat i féretag upptagna till handel vid reglerade
marknadsplatser i Europa. Placeringarna har framférallt varit inriktade mot mindre och medelstora féretag.
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Aktieexponeringen har under aret varierat mellan 59 % - 92 %. Vid ingdngen av aret var aktieexponeringen 81
% och vid utgangen av aret 90 %. Generellt sett har vi haft en relativt hog aktieexponering under aret, med
undantag fér de ndrmaste manaderna efter "Brexit”.

Tyskland dr det enskilda land dér vi haft hdgst andel av vara placeringar med 32 % av fondens férmogenhet
investerad vid utgangen av aret. Branschméssigt har Midas framférallt varit investerad mot den industriella
sektorn, men under hésten med ett 6kat fokus pa den finansiella sektorn. Fondens tva storsta aktieplaceringar
var vid &rets slut de tva tyska bilunderleverantdrerna Norma och Durr.

De enskilda aktier som bidragit mest positivt till avkastningen under aret &dr den italienska lyxvarutillverkaren
Brunello Cuccinelli och den franska banken BNP Paribas. De tva bolag som bidragit mest negativt till
avkastningen under aret &r det finldndska konsumentlaneféretaget Ferratum och den portugiska
detaljhandelskoncernen Sonae.

Tellus Midas likviditet har under aret varit placerad i svenska foretagscertifikat med 16ptid under sex manader,
samt pa konto hos SEB.

Risker

Koncentrationsrisk/Marknadsrisk. D& Tellus Midas har en fokuserad forvaltningsstrategi med hogst 25
aktieinvesteringar s dr den foretagsspecifika risken i fonden hog. Detta kompenseras av att Tellus Midas har
en variabel aktieexponering, varfor den absoluta risken &ar lagre &n for en traditionell aktiefond. Samtidigt
bidrar den variabla aktieexponeringen till en 6kad risk mot ett aktieindex.

Valutarisk. D& Tellus Midas regelmissigt valuta sékrar sina utldndska innehav sa loper fonden en liten
valutarisk. Samtidigt s& kan awvikelserna bli stora mot svensknoterade fonder som inte valuta sdkrar sina
innehav. Under aret har den svenska kronan utvecklats svagt mot ovriga storre europeiska valutor, vilket
innebér att denna skillnaden i avkastning mot fonder som inte valuta sadkrar sig har varit pataglig.

Likviditetsrisk. Vid Tellus Midas nuvarande storlek och sammansattning ar likviditetsrisken begransad.
Derivatinstrument

Tellus Midas har inte utnyttjat méjligheten och ratten att placera i aktierelaterade derivatinstrument under
aret. Daremot har placeringar varit valuta sakrade genom anvandande av derivatinstrument.

Tellus Midas har under aret inte lanat eller 1anat ut aktier.
Forandring av fondférmogenhet

Tellus Midas férmoégenhet uppgick vid arets slut till 14 720 549 SEK, att jamfora med 26 814 554 SEK, vid
féregaende ars slut. Andelsutgivningen uppgick till 1 315 571 SEK, medan andelsinlésen uppgick till 11 915 948
SEK.

Vasentliga hdndelser

Inga hindelser som karaktdriseras som vésentliga har intraffat under 2016 och inte heller efter
rakenskapsarets slut.

Erséttning och formaner
Antal anstéllda som fatt fast eller rorlig ersattning utbetald 4
Den sammanlagda ersdttningen uppgar till 493 700

Det sammanlagda erséttningsbelopp som sdrskilt reglerad personal fatt utbetalt

1) Anstéllda i ledande strategiska befattningar 210000
2) Anstallda med ansvar for kontrollfunktioner 86 400
3) Risktagare 210000
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4) Anstéllda vars ersdttning uppgar till eller dverstiger ersdttningen for nagon
i den verkstallande ledningen 0

Summa erséttning till sarskilt reglerad personal 296 400

Redogdrelse fér hur erséttning och férmaner till anstéllda har berdknats

Ersdttning utgar i form av fast 16n och rérlig 16n. Rorlig ion utgar fran Tellus vinsten i Tellus Fonder AB. Under
2016 har ingen rorlig erséttning utbetalats.
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Ekonomisk dversikt

Fond- Andels-

férmogenhet, kr virde

2016-12-31 14 720 549 96,31
2015-12-31 26 814 554 100,24
2014-12-31 66 303 428 98,09
2013-12-31 63 115363 101,76
2012-12-31 61391613 93,98
2011-12-31 50704 133 83,57
2010-12-31 64 329 087 97,66
2009-12-31 62 545423 96,75
2008-12-31 43 738 150 85,96
2007-12-31 60 206 974 96,98

Antal utestdende
andelar

152 846,78
267 501,46
675971,34
620 216,56
653 263,48
606 757,03
658 724,58
645 910,26
508 840,86
620 847,43

Jamforelseindex: STOXX Europa 600, valutajusterad

1) Avser perioden 2007-01-02 - 2007-12-31

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)

Totalrisk for jamférelseindex % 2)

Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig rsavkastning de senaste 2 a
Genomsnittlig drsavkastning de senaste 5 &

Kostnader

Férvaltningsavgift, fast %
Férvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Uppgift om Arlig avgift %
Inséttnings- och uttagsavgifter %

Omsattning

Omséttningshastighet ggr

ren %
ren %

Omséttning genom narstdende vardepappersholag

Inséttnings - och uttagsavgifter

Ins&ttningsavgift %
Uttagsavgift %

Utdelning
per andel, kr

1,98
0,47
3,66

Total -
avkastning, %

-3,92
2,19
-3,61
8,28
15,26
-13,81
3,83
23,27
-11,34
-3,06 1)

Jimforelse
index, %

3,13
3,85
10,07
22,35
10,43
-11,88
-4,49
20,65
-46,00
-0,06 1)

2016-12-31

15,97
15,63
11,20
-0,91

3,32

1,00
2,71
98 239
0,15
1,00
Ingen

1,46
Ingen

Ingen
Ingen




Tellus Midas 5
515602-1494

Forvaltningskostnad

Vid engangsinsattning 10 000 kr 94,63
Vid lI6pande sparande av 100 kr/méan 6,44

Riskbeddmning derivat enligt atagandemetoden

Hogsta havstang % 23,62
Lagsta havstang % -
Genomsnittlig havstang % 2,81

1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

3. Aktiv risk anges som standardavvikelsen for variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess
jamforelseindex. Uppgiften baseras pd manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.
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Resultatrakning

Belopp i kr

Intdkter och virdeférandring

Viérdeforandring pa dverlatbara vérdepapper
Vérdeférandring pa penningmarknadsinstrument
Vérdefoérandring pa OTC-derivatinstrument
Rénteintakter

Utdelningar

Valutakursvinster och-férluster netto

Ovriga intékter

Summa intdkter och virdeforandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Rantekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not 2016-01-01-
2016-12-31

-975 261
2386
-773 828

270170
287615
353

-1 188 565

-202 489
-4 328
-98 246
-305 063

1493 628

2015-01-01-
2015-12-31

4599 558
9175
649 558
727
810307
-394 224
6
5675107

-1773733
-12 038
-263 220
-2 048 992

3626 115
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Balansrakning

Belopp i kr

Tillgdngar

Overlatbara virdepapper

Penningmarknadsinstrument

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvérde
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde

Bankmedel och ovriga likvida medel
Ovriga tillgangar
Summa tiligangar

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvirde
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

Ovriga skulder
Summa skulder

Fondférmogenhet

Poster inom linjen

Stallda sdkerheter fér OTC-derivatinstrument

Not 2016-12-31

13 171 966
29723
1 13 201 689

1532 627
2 -
14734 316

284
1 284

12 468
1015
13767

13 14 720 549

2016-12-31

430880

2015-12-31

20407 593
999 630
289401

21 696 624

4799 461
1174442
27 670 527

25174
830799
855973

26 814 554

2015-12-31

229338




Tellus Midas 8

515602-1494

Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges.

Allménna redovisningsprinciper

Arsberittelsen har upprattats enligt Lag (2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens foreskifter
om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV), samt foljer Fondbolagens
Férenings rekommendationer.

Virderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden vérderas till marknadsvarde enligt foljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska vérderas med senaste betalkurs pé
balansdagen om den inte &r en handelsdag anvénds senaste handelsdag fore balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvérdet hérledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att anvinda, eller blir missvisande ska marknadsvardet faststéllas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal
Fonden féljer Fondbolagens forenings riktlinjer ndr det géller framtagande av nyckeltal.
Ovrigt

Fast och rérligt arvode beskrivs i fondbolagets arsredovisning.

2
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Noter

Not1l Finansiella Instrument

Per 2016-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Virdepapper
Bransch
Overlatbara virdepapper

Kategori 1
ERAMET, Frankrike, EUR
K+S AG O.N. Tyskland EUR
- Matenal .
DUERR Tyskland EUR
HALDEX
NORMA, Tyskland, EUR
OCEAN YIELD ORD, Norge, NOK
PALFINGER Osterrlke, EUR

lndustrl

AUSY Frankrlke, EUR
BRUNELLO CUCINELLI SPA, Italien, EUR
MEDIOS AG O.N,, Tyskland EUR

; Sallankopsvaror -
MASI AGRICOLA SPA !tahen, EUR

‘ EURCFINS SCIENTIFIC, Luxemburg, EURE h
LIVANOVA PLC, Storbritannien, USD
ORPEA Frankrlke, EUR

”BNP'PARlBAS Frankrike, EUR

DEUTSCHE BANK, Tyskland, EUR
FERRATUM OV}, Finland, EUR

ING GROEP NV-CVA Nederlanderna, EUR

. Finans

AMS AG, Osternke, CHF

INFINEON, Tyskland, EUR

THQ NORDIC AB

’ mformahonstek e
LINK MOBILITY GROUP Norge, NOK

- ¢~§'Te|ekomoperator -
Summa Kategori 1

Summa Overlatbara virdepapper

OTC-derivatinstrument
Kategori 7
CHFSEK 170322 8,9542

Antal

1000
2000

3000

1500
5500
3000
9000
2500

21500

1800
2000
10000

6 000

100
1300
900

2300

1200
3000
2000
3000

23800
3000
7 000

5000

5000
73 600

-80 000

Marknadsvirde

543 291
434518
977 809

1096 588
640 750

1164 811
616 590
684 620

4203359

945 350
389515
746 858

ammm

251519

387792
545314
661486

1503500

695727
495511
326 032
384 057

o013

722 454
474 255
232 400

732530

732530

13 171 966

13 171966

1909

251519

Andel %

3,69
2,95
6,64
7,45
4,35
7,91
4,19
4,65

28,55
6,42
2,65
5,07

13,14
1,71
171
2,63
3,70
4,49
10,83
4,73
3,37
2,21
2,61
12,9
4,91
3,22
1,58
91
4,98
498
89,48

89,48

0,01
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EURSEK 170322 9,5942 -1 020 000 25 497 0,17

NOKSEK 170322 1,0498 -1 300 000 -284 0,00

USDSEK 170322 9,1143 -60 000 2317 0,02
. Utindskvaluta 2460000 2943 020
Summa Kategori 7 -2 460 000 29439 0,20

Summa OTC-derivatinstrument 29439 0,20

Summa vdrdepapper 13 201 405 89,68

Varav med positivt marknadsvirde 13 201 689

Varav med negativt marknadsvirde 284

Ovriga tillgangar och skulder 1519144 10,32

Fondférmdgenhet -2 386 400 14 720 549 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier:

1. Overlatbara vardepapper som ir upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

3. Overlatbara vardepapper som ar féremal fér regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen for allmanheten.

4, Ovriga finansiella instrument som &r féremal for regelbunden handel vid nadgon annan marknad som é&r
reglerad och 6ppen for allménheten.

5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r frén emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmédnheten,

7. Ovriga finansiella instrument.

Not2 Ouvriga tillgdngar

2016-12-31 2015-12-31
Ej likviderade s&lda vdrdepapper - 1174442
Summa - 1174442
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Not3 Forandring av fondformogenhet

Fondférmogenhet vid arets bérjan
Andelsutgivning

Andelsinldsen

Periodens resultat enligt resultatrakning

Fondférmdgenhet vid periodens slut

2016-01-01-
2016-12-31

26 814 554
1315571
-11915 948
-1493 628

14 720 549

11

2015-01-01-
2015-12-31

66 303 428
2363161
-45 478 150
3626115

26 814 554
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Underskrifter

sodtomien L/7-LH7F

Peter Werme /,’ff’f Y “Jan Petersson
Sty elseordforande’ 4 ¥ Verkstallande direktor

,':,,w.m\

%ar Lmﬁog M\
Styrelseledamot :

rijngs PrlcewaterhouseCoopers AB

Mln revisionsberédttelse har avgivits den Zb/f - Z ﬁ/7

Peter Nllsson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberiattelse

Till andelsdgarna i Tellus Midas, org.nr 515602-1494

Rapport om arsberiittelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisorer i Tellus Fonder AB, organisationsnummer 556709-9557, utfort en revision av
arsberittelsen for Tellus Midas for &r 2016.

Enligt vir uppfattning har arsberittelsen upprittats i enlighet med lagen om vérdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder och ger en i alla vésentliga avseenden réttvisande bild av
Tellus Midas finansiella stallning per den 31 december 2016 och av dess finansiella resultat for dret enligt lagen
om virdepappersfonder samt Finansinspektionens féreskrifter om virdepappersfonder.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhallande till
fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

- Vi anser att de revisionsbevis vi har inh&mtat Ar tillrickliga och indam&lsenliga som grund for vart uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det #r fondbolaget som har ansvaret for att &rsberéttelsen upprittas och att den ger en rittvisande bild enligt
lagen om vérdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om vérdepappersfonder. Fondbolaget
ansvarar dven for den interna kontroll som det bedémer #r nddvindig for att upprétta en drsberdttelse som inte
innehaller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel.

Revisorns ansvar

Vara mal 4r att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida &rsberittelsen som helhet inte innehéller ndgra
visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel, och att limna en revisionsberéttelse
som innehaller vira uttalanden. Rimlig sikerhet ir en hog grad av sikerhet, men &r ingen garanti for att en
revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en vésentlig felaktighet
om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
drsherdttelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instillning
under hela revisionen. Dessutom:

o identifierar och beddmer vi riskerna for visentliga felaktigheter i &rsberéttelsen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor granskningsatgérder bland annat utifrdn dessa risker och
inhiimtar revisionsbevis som ir tillrickliga och dindamalsenliga for att utgdra en grund f6r vra uttalanden.
Risken for att inte upptiicka en visentlig felaktighet till foljd av oegentligheter &r hogre &n for en vésentlig
felaktighet som beror pA fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller 8sidosittande av intern kontroll.

o skaffar vi oss en forstielse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse f6r vér revision for
att utforma granskningsatgarder som #r lampliga med hinsyn till omsténdigheterna, men inte for att uttala
mig (oss) om effektiviteten i den interna kontrollen.

o utvérderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i fondbolagets
uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.
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utvirderar vi den évergripande presentationen, strukturen och innehallet i drsberéttelsen, déribland

®
upplysningarna, och om Arsberéttelsen &terger de underliggande transaktionerna och hiindelserna pa ett sitt
som ger en rattvisande bild.

Vi méste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten
f5r den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Stockholm den 28 april 2017
(hrlings PricewaterhouseCoopers AB

\

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
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