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Tellus Midas investerar i europeiska MID And Smallcap bolag. Vi férsdker 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

Avkastning november

Tellus Midas -1.44%
STOXX600 -1.14%
SSVX90 -0,06%
Avkastning i ar
Tellus Midas -4.09%
STOXX600 -8.14%
SSVX90 -0.65%
Avkastning 5 ar
Tellus Midas 14.78%
STOXX600 9.94%
SSVX90 -1.66%
Avkastning sedan start 1 januari 2007
Tellus Midas 39.02%
STOXX600 -2.13%
SSVX90 10.41%
Sharpe 244
Informationskvot 3.88
Standardavvikelse 11.74%
NAV (181130) 117.5
Fondens storsta innehav
Bolag % av fonden
1 Kotipizza 7.91%
2 Green Landscaping 6.94%
3 Spol Sparebanken 5.18%
4 Ocean Yield 5.13%
5 Temenos 4.72%
Total: 5 storsta innehaven 29.88%
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I Exponering Tellus Midas Europa STOXX 600

Forvaltarkommentar

Hostens svaga trend fortsatte dven i november. Oron for konjunkturutvecklingen som en
foljd av handelskonflikten mellan framforallt USA och Kina fortsétter att oroa
investerare och marknaden borjar alltmer diskontera inte bara en konjunkturavmattning
utan en lagkonjunktur. Samtidigt fortsitter man ocksa att oroa sig for rantehdjningar,
vilka kom som ett brev pa posten, USA i gar och Sverige idag. Skulle konjunkturen bli
sd svag som aktiemarknaden just nu borjat diskontera ar det sannolikt att
réntehdjningarna blir mindre och farre &n vad man tidigt forvéntat sig. Tyvarr ser det ut
som rantehdjningarna precis som i finanskrisen for 10 &r sedan inte kom fem i tolv, utan
dven den har gangen fem Gver tolv, atminstone i Sverige som under fler &r upplevt en
stark konjunktur. Den amerikanska centralbanken FED, som ser pa ett mer balanserat
sétt mellan relationen inflation och tillvaxt har tidigare gjort ett antal hdjningar och man
signalerar nu i stéllet att man &r i slutfasen av réntehdjningsfasen.

Avkastningen i november blev aterigen negativ, saval for aktiemarknaden som for Midas
som avkastade -1,44 %, samtidigt som avkastningen for Europa STOXX 600 uppgick till
-1,14 %. Rantorna forblev negativa och en tre manaders statsskuldvéxel avkastade -0,06
%. Sedan arets start har Midas avkastat -4,09 %, medan avkastningen fér Europa
STOXX 600 uppgar till -8,14 % och for en tre manaders statsskuldvaxel till -0,65 %.
Sedan fondstart 1 januari 2007 uppgar avkastningen for Tellus Midas till 39,02 %,
Europa STOXX 600 -2,13 % och en tre manaders statsskuldvaxel 10,41 %.

De aktier som bidragit mest positivt till utvecklingen under november &r den finska
pizzeriakedjan Kotipizza, som det norska livsmedelsforetaget Orkla lade ett bud pa och
aktien steg med 27 % under november, samt det tyska lakemedelsforskningsbolaget
Evotec. Mest negativt bidrag till utvecklingen stod aterigen den 6sterrikiska
sensortillverkaren Ams for, som en foljd av lagre forséljning an forvantat av Iphones och
det franska vardbolaget Orpea som annars ar ett mycket konjunkturstabilt bolag.
Aktieandelen minskade marginellt under manaden fran 64 % till 63 %. Vi salde tre
foretag i sin helhet, den tyska tillverkaren av slangklammor Norma som funnits i
portfdljen i ver 6 ar och som givet en fantastiskt fin avkastning, den franska
speltillverkaren Ubisoft som vi gjorde en marginell vinst pa och det norska energibolaget
Fjordkraft som vi gjorde en mindre forlust pa.
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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
PPM nr 305532
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™ % %

Mer information om fonden

Informationen nedan hittar ni pa www.tellusfonder.se

*  Bli kund och andelségare

* 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 tillgd pa
fondbolagets hemsida www.tellusfonder.se.
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Vi har gjort en ny investering, i det svenska lakemedelsforskningsbolaget ISR Immune
System som kommit langt i forskningen kring HIV genom att kombinera olika i dag
godkanda lakemedel.

Att vi &r pa vag in i en konjunkturavmattning som vi forutspatt sedan ett antal
manader tillbaka &r allt tydligare. Den stora fragan &r i stallet hur djup blir
avmattningen och gar vi in i en riktig lagkonjunktur? Om vi varit lite mer
forsiktiga &n marknaden generellt senaste tiden, s& &r var uppfattning just nu att
det ser ut som vi 6verreagerar. Att vi har en avmattning i konjunkturen med
fallande tillvaxt efter s manga ars god konjunktur och en pagaende
handelskonflikt ar inget konstigt. Sa lange marknaden inte har hittat en punkt
dar man lite tydligare kan prognosticera framtiden kommer vi dock sannolikt att
fortsatta se oroliga aktiemarknader, dven om vi nu formodligen nu ser nivaer
som &r varderingsmassigt intressanta ur ett langre perspektiv.

Aktiemarknaden har ju en tendens att Gverreagera bade uppat och nedat och
man tenderar att dra ut rddande trendlinjer. Vi ser manga valskotta bolag inom
saval traditionell verkstadsindustri som omraden vi otvetydigt ser kommer att
véxa sasom nathandel med tillhérande betalningssystem och anvandandet av
sensorer dar aktiekurserna i manga fall har halverats fran sina toppnivaer.
Aktiemarknaden bérjar nu ndrma sig den punkt dar radslan att forlora ar storre
an viljan att vinna. For att citera en gammal aktierdv som Warren Buffet som i
finanskrisen myntade uttrycket "I simply attempt to be fearful when others are
gready, and gready when others are fearful”. Far vi endast en
konjunkturavmattning, vilket ar vart huvudscenario och ingen djup
lagkonjunktur sa framstar aktiemarknaden och féretag i mycket av det som vi
beddmer som framtidstema som mycket intressanta efter hdstens kraftiga
kursfall. Formodligen kommer dock osakerheten pa aktiemarknaden att
fortsatta i det kortsiktiga perspektivet innan vi kan géra prognoser med storre
sakerhet. Nar vi val ar dar kommer aktiemarknaden sannolikt an en gang ligga
fore verkligheten. Ar 2019 kan mycket val komma att bli dret med en negativ
vinstutveckling, men med en god aktiemarknad, precis som 2018 kanske blev
aret da vinsterna toppade for den har gangen, men med en negativ
aktiemarknad.
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