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Férvaltningsberittelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren fér Tellus Fonder AB, 556702-9557, far hdrmed avge arsberéttelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Tellus Investmentbolag, 515602-5610.

Alimént om verksamheten

Tellus Fonder erhdll tilistdnd att driva fondbolagsverksamhet enligt lagen (2004:46) om védrdepappersfonder 1
december 2006. Tellus Fonder forvaltar sedan januari 2007 vérdepappersfonden Tellus Midas. Fonden
investerar i Europeiska mindre- och medelstora bolag och har en varierande aktieandel. Tellus Fonder férvaltar
sedan  juni 2012  Tellus Investmentbolag  (tidigare  Eqvator). Fonden investerar i
investmentbolag/holdingbolag/konglomerat dver hela vériden. Tellus Fonder forvaltar sedan 1 februari 2017
Tellus Bank & Finansfond. Fonden investerar i Europeiska bank- och finansaktier och har en varierande
aktieandel.

Fondens utveckling

Avkastningen fér Tellus Investmentbolag uppgick till 1,15 % under 2018, efter avdrag for forvaltningsarvode.
Avkastningen p& MSCI World NDTR i SEK uppgick under 2018 till -2,12 %. Sedan inriktningsforéndringen for
fonden per halvarsskiftet 2015 har avkastningen efter avdrag for forvaltningsarvode uppgatt till 34,35 %,
medan ovan ndmnda index under samma period har avkastat 25,29 %.

Avkastningen kom att variera kraftigt under aret i linje med de globala aktiemarknadernas utveckling. Tellus
Investmentbolag hade en mycket stark utveckling fram till det fjarde kvartalets ingéng och lag i den absoluta
toppen bland globalfonder. Fonden hade under denna period en tdmligen stor exponering mot bolag med
teknologiinriktning. Nar handelskriget inleddes mellan USA och Kina valde vi att sélja véra kinesiska aktier, d
vi ett handelskrig scenario ser Kina som en storre forlorare &n USA. Under hésten antog Tellus
Investmentbolag en mer defensiv inriktning med bolag med portfdljer inriktade mot framforallt infrastruktur
och hilsovard, men dven guld som i orostider brukar tjana som en “séker hamn”. Med en avmattning i
férvantad tillvixt har fonden en mer defensiv inriktning &n tidigare.

Trots hostens stora borsfall visade Tellus Investmentbolag en positiv avkastning under 2018. Fonden fyllde 3 ar
med sin nya inriktning under &ret och erhéll da betyget 5 stjarnor hos Morningstar.

Den svenska kronan fortsatte sin negativa utveckling frdn 2017. Tellus Investmentbolag har valt att inte
valutasékra sina placeringar som huvudsakligen bestar av utlédndska aktier. Kronférsvagningen hade dédrmed en
positiv effekt pa avkastningen under 2018.

Fondens placeringar

Fondens inriktning &r tematisk. Vi har sokt att identifiera ett antal langsiktiga trender som vi tror kommer att
forma var framtid, oavsett konjunkturens svingningar. Vi soker sedan att identifiera
investmentbolag/holdingbolag/konglomerat med portféljer av bolag som &r exponerade mot dessa teman.
Exempel p& sadana teman vi har identifierat &r fordndrade konsumtionsmonster. Vi handlar alltmer via nétet
och allt mindre i butiker. Vi konsumerar alltmer “satsa pa dig sjalv produkter”, sdsom lyxvaror och upplevelser.
Demografiska férindringar. Vi blir dldre och fortsétter langt hogre upp | &ldrarna att konsumera som yngre.
Vissa regioner vixer mer 4n andra. Okad grad av automatisering och robotisering. Okat inslag av artificiell
intelligens. Okat fokus pa sékerhet, sdval inom IT som personlig sékerhet for att ndmna nagra av dessa teman.

Fonden hade vid &rets utgang 22 investeringar i investmentbolag/holdingbolag/konglomerat globalt i nio olika
lander. USA &r det enskilda land dar vi hade stérst andel av vara placeringar med 41 % av fondens
formégenhet investerad vid arets utgang, féljt av Storbritannien med 17 %. Aktieandelen uppgick vid aret slut
till 95 %. Fonden har méjlighet att ha hogst 10 % likviditet.
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Fondens tva stérsta placeringar var vi arets slut det amerikanska investmentbolaget Berkshire Hathaway, lett
av den legendariske investeraren Warren Buffet och det canadensiska gruvkonglomeratet Barrick Gold.

De enskilda aktier som bidragit mest positivt till avkastningen under aret &r det brittiska bolaget Blue Prism
med en portfolj av mjukvaruverksamhet, framforallt inriktad mot process automatiseringar och det
amerikanska foretaget Fortinet med en portfélj inriktad mot “cybersecurity”..De tva bolag som bidragit mest
negativt till avkastningen under &ret &r det amerikanska solenergibolaget First Solar och det japanska
holdingbolaget SBI Holding med investeringar framférallt inom IT och finans.

Tellus Investmentbolags likviditet har under &ret varit placerad pé konto hos SEB.

Tellus fonder tillimpar ett hallbarhetsperspektiv is i sin forvaltning och har undertecknat FNs principer for
héllbara investeringar

Risker

Koncentrationsrisk/Marknadsrisk. D& antalet bolag &r relativt fa &r den specifika risken nagot hogre &n hos
manga andra traditionella aktiefonder. Bolagens karaktér, investmentbolag/holdingbolag/konglomerat, ger
dock en stérre diversifiering genom de underliggande investeringarna hos dessa bolag. Vi bedémer att varje
bolag i genomsnitt har minst 10 underliggande investeringar, vilket okat diversifieringen till dver 220 innehav.
Fonden beddms relativt val folja den globala aktiemarknadens svdngningar da fonden alltid &r i princip
fullinvesterad. Historiskt sett har investmentbolag haft en ndgot mindre marknadsrisk &n aktiemarknaden
generellt.

Fondens risk riknat som standardavvikelse over 2 &r uppgick till 15,01 %, vilket var hogre &n
standardavvikelsen pa vérldsindex som uppgick till 11,74 %.

Valutarisk. Fondens tillgangar &r till storsta delen exponerade mot USD och EUR. Fonden har gynnats under
aret av den svaga svenska kronan. Fonden har generellt en hog valutarisk, da stérsta delen av tillgangarna &r
investerade i andra valutor dn den svenska kronan. Valutaexponeringen finns foretrddesvis i stora valutor
sasom JPY, GBP, HKD och CHF férutom som tidigare ndmnts USD och EUR.

Likviditetsrisk. Vid fondens nuvarande storlek och sammanséttning &r likviditetsrisken begrénsad.
Derivatinstrument

Fonden har inte utnyttjat mojligheten och rétten att placera i derivatinstrument under éret.
Fonden har under dret inte lanat eller lanat ut aktier.

Fordndring av fondformoégenhet

Tellus Investmentbolags formdgenhet uppgick vid &rets slut till 134 338 302 SEK, att jdmféra med 84 602 539
SEK vid féregiende &rs slut. Andelsutgivningen uppgick till 154 364 055 SEK, medan andelsinldsen uppgick till
96 644 348 SEK.

Visentliga hindelser

Inga vasentliga handelser har intréffat under 2018.

Ersdttning och férmaner

Antal anstillda som fatt fast eller rorlig ersittning utbetald 5

Den sammanlagda ersattningen uppgar till 1285 450

Det sammanlagda erséttningsbelopp som sérskilt reglerad personal fatt utbetalt

1) Anstillda i ledande strategiska befattningar 420000
2) Anstélida med ansvar for kontrollfunktioner 520 000
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3) Risktagare 420 000
4) Anstallda vars ersittning uppgar till eller dverstiger ersittningen for nagon
i den verkstéliande ledningen 0
Summa ersattning till sérskilt reglerad personal 940 050

Redogbrelse for hur erséttning och férmaner till anstéllda har berdknats

Ersattning utgr i form av fast 16n och rorlig 16n. Rorlig 16n utgar fran vinsten i Tellus Fonder AB. Under 2018
har ingen rorlig erséttning utbetalats.

Hallbarhetsinformation

Hdllbarhetsinformation

& Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av fonden.
[ Hallbarhetsaspekter beaktas inte i fdrvaltningen av fonden.

Hdllbarhetsaspekter som beaktas och ér centrala i forvaltningen av fonden

& Sociala aspekter som beaktande av ménsklig a rittigheter, sarskilt likavirdesbehandling och inhumana
arbetsvillkor

Miljsfragor (t ex bolagens inverkan p& miljo och klimat)

B Bolagsstyrningsaspekter (motverkande av korruption, osund marknadsforing och transparens mot
omvaérlden)

Otillbérligt utnyttjande av svaga grupper i samhillet sadsom missbrukare eller grupper i stark
beroendestalining

[ Andra hallbarhetsaspekter

Metoder som anviinds fér hdllbarhetsarbetet

Fonden viljer in

[1 Hallbarhetsaspekter 4r avgdrande for forvaltarens val av bolag

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in bolag utifrén miljé, sociala och afftrsetiska fragor.
Analys av bolagens arbete med héllbarhet dr avgérande fér valet av bolag i fonden.

Fondens férvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver
inte vara avgérande for vilka bolag som viljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktivt forvaltad som strévar efter att skapa en s& hog riskjusterad avkastning som mojligt at
andelsigarna. Det gor vi genom en tematisk investeringsinsats och dérefter en noggrann bolagsanalys dér vi
bland annat analyserar bolagets affirsmodell, marknadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och
agarstruktur. Vi investerar endast i det vi forstar och kan ha en uppfattning om dess potential i framtiden. Vi
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vill se en tydlig styrning av bolagen. Vi vill att bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en god
arbetsgivare med en sund féretagskultur och inte ta nagra riskfyllda genvagar.

Fondbolagets uppféljning av dret

Kontroll genomfors minst en gang per &r for att dokumentera investeringarna sa att de inte bryter mot
fondbolagets investeringspolicy. En a de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull investerare handlar
om vilka bolag vi viljer in till fonderna. Vi vill se att bolagen har en langsiktigt hailbar affirsmodell och &r
positionerade for framtiden. Som investerare och aktiesgare i ett bolag vill vi kunna identifiera oss med
bolaget och dess verksamhet och darmed inte kénna nagon tvekan att indirekt forknippas med dess
verksamhet.

Uppfoljning ska omfatta det resultat som fondbolaget beddmer att hallbarhetsarbetet gett i praktiken. Genom
att noggrant titta pd mijljopolicies har vi vid ett antal tillfallen avstatt att investera i vissa oljerelaterade
verksamheter, dé vi inte ként oss bekvdma med foretagens miljopolicies. Vi har &ven avstatt att investera i
produkter dér vissa mineraler utvinns under mycket tveksamma férhallanden sésom vissa bilbatterier.

| de fall Tellus Fonder aktivt sokt paverka ett bolag i enskilda fragor ska detta ocksa dokumenteras.
Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som dr involverade i féljande produkter och tjénster. Vapenférsdljning far uppga
till hégst 5 procent av omséttningen

Kdrnvapen, landminor eller clusterbomber

Cigarettillverkare

Stimulerande preparat som inte dr tilldtna for férséljning i Sverige

Produktion av pornografi och distribution fér std fér hégst 5 procent av omsdttningen.
Fonden visar sirskild aktsamhet vid investeringar inom féljande omréaden
Alkohol - déir stor vikt léggs vid marknadsféring riktad mot ungdomar

Spel - ddr stor vikt liiggs vid osund marknadsféring och direktpdverkan mot utsatta grupper sdasom
spelmissbrukare

Fossila tillgéngar - ddr stor vikt ska lidggas vid att féretagen har vil genomténkta miljépolicies
X Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvinder sitt dgarinflytande fér att pdverka bolag i hdlibarhetsfragor.
Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att pdverka dem i en mer hdllbar riktning.
Bolagspaverkan i egen regi.

Fondbolagets kommentar

Da huvuddelen av fondens innehav &r noterade pa marknadsplatser utanfor Sverige r det av praktiska och
ekonomiska skl svart att delta pa bolagsstémmor.

Storleken pa fondens innehav i de bolag vi &ger &r normalt inte av den karaktar att vi blir tillfragade att delta i
olika valberedningar.

Fondbolagets uppféljning av aret

Vi séker i storsta man paverka bolagen att stréva mot ett héllbart arbete i vara direkta moten med bolag och
darmed vara en rost fran den institutionella placerarvériden som belyser vikten av detta arbete for bolagen.
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Under 2018 har fondbolaget genomfort 45 olika bolagsmoten. Fokus i bolagsmdten har varit plasthantering for
kemibolag och dvergang till fornyelsebar energi hos energiproducenter.
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Ekonomisk dversikt

Fond- Andels-

formogenhet, kr virde

2018-12-31 134 338 302 163,22
2017-12-31 84 602 539 161,36
2016-12-31 7 456 298 130,06
2015-12-31 6072719 111,95
2014-12-31 2110141 114,41
2013-12-31 2693174 103,81
2012-12-31 4116 595 99,33

Antal utestdende
andelar

823 060,98
524 320,88
57 330,74
54 244,71
18 442,87
25960,32
41 442,69

Utdelning
per andel, kr

Total -
avkastning, %

1,15
24,07
16,18
-2,15
10,21

4,51

-0,67 1)

Jamforelseindex: 7 % rinta &rsbasis fram till 2015-06-30, dérefter MSCi AC World NDTR (SEK)

1) Avser perioden 2012-06-20 - 2012-12-31

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)

Totalrisk for jamforelseindex % 2)

Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig rsavkastning de senaste 2 aren %
Genomsnittlig drsavkastning de senaste 5 aren %

Kostnader

Forvaltningsavgift, fast %
Forvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Analyskostnader kr
Analyskostnader %

Uppgift om Arlig avgift %
Insittnings- och uttagsavgifter %

Omsittning

Omséattningshastighet ggr

Omsittning genom narstdende vardepappersbolag

Forvaltningskostnad

Vid engangsinséttning 10 000 kr
vid lopande sparande av 100 kr/mén

Hoégsta hdvstang %
Légsta havstang %
Genomsnittlig havstang %

Jimforelse
index, %

-2,12
11,36
16,34
0,36
7,00
7,00
3,66 1)

2018-12-31

15,01
11,74
8,76
12,02
9,47

0,90
1157944
0,18

0,98
Ingen

2,34
Ingen

99,41
6,00

24,03
0,49
8,35
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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 pd
manadsdata och avser de senaste 24 ménaderna.

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

Belopp i kr

Intiikter och viirdeforéndring
Virdeforindring pa dverlatbara vardepapper
Virdeforandring pa fondandelar
Rinteintdkter

Utdelningar

Valutakursvinster och-forluster netto

Ovriga intakter

Summa intéikter och virdeférindring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Réntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not 2018-01-01-
2018-12-31

-7 237 007
302 804
22 862
1149717
257 349
3787

-5 500 488

-1123 621

-110 089
-1249 746
-2 483 456

-7 983 944

2017-01-01-
2017-12-31

4044243
21019
518
235612
-245 382
50

4 056 060

-236 531

-15 509
-423 300
-675 340

3 380720
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Balansrdkning

Belopp i kr Not

Tillgangar

Overlatbara virdepapper

Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 1

Bankmedel ach évriga likvida medel
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter
Ovriga tillgangar

Summa tiligangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmogenhet 1,2

Poster inom linjen

2018-12-31

121 821 412
6 050 874
127 872 286

7 686 830
191101

26

135 750 243

119 898
1292043
1411941

134 338 302

Inga

2017-12-31

79 491 618

79 491618

6213 053
57 421
1882835
87 644 927

74 928
2967 460
3042 388

84 602 539

Inga
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges.
Allménna redovisningsprinciper

Arsberattelsen har upprittats enligt Lag (2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter
om virdepappersfonder (FFFS 2013:9), samt foljer Fondbolagens Frenings rekommendationer.

Virderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden virderas till marknadsvérde enligt féljande
turordning.

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

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pd en aktiv marknad ska marknadsvérdet hérledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmaéssiga omsténdigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att anvanda, eller blir missvisande ska marknadsvérdet faststallas genom en pa
marknaden etablerad virderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden foljer Fondbolagens forenings riktlinjer nér det géller framtagande av nyckeltal.

~ Ovrigt

Fast och rorligt arvode beskrivs i fondbolagets &rsredovisning.
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Noter

Not1 Finansiella instrument

Per 2018-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vérdepapper
Bransch Antal Marknadsvirde Andel %
Overlatbara virdepapper
Kategori 1
VESTAS WIND SYSTEMS, Danmark, DKK 10 500 7027188 5,23
Energi. _ - ‘~ . ~ 7027 188 523
' BARRICK GOLD CRP, Kanada, usD ' ‘ 60 000 7 200 707 5,36
 Material = ~ = jn; 5%
INTERTEK GROUP Storbritannien, GBP 12500 6 778 440 5,05
AMAZON COM, USA, USD ‘ 430 5724 466 4,26
LVMH, Frankrike, EUR 1500 3932644 2,93
- Sallankopsvaror . . ‘ - . . 957110 = 7,19
' RECKITT BENCKISER GROUP PLC, Storbntanmen, GBP 7000 4755189 3,54
_ Dagligvaror . , ; - 4755189 3,54
DANAHER ORD, USA, USD ‘ ‘ 4500 4113019 3,06
HBM HEALTHCARE INVESTMENT AG, Schweiz, CHF 4500 6305 378 4,69
VEEVA SYSTEMS-A, USA, USD 5500 4354283 3,24
 Halsovard - - ~ 14772680 11,00
31 GROUP PLC, Storbritannien, GBP ‘ 55 000 4805575 3,58
BERKSHIRE HATHAWAY B, USA, USD 4500 8143 872 6,06
CME GROUP INC, USA, USD 3500 5835 906 4,34
HARGREAVES LANSD, Storbritannien, GBP 30 000 6 266 668 4,66
PARTNERS GROUP, Schweiz, CHF 1000 5373953 4,00
SAMPO, Finland, EUR 10 000 3900 151 2,90
‘ Finans - 34326126 2555
ALPHABET INC-CL A, USA, USD ‘ 580 5371962 4,00
EPAM SYSTEMS INC, USA, USD 4000 4113019 3,06
FORTINET INC, USA, USD 7 000 4369794 3,25
MICROSOFT, USA, USD 7100 6391 886 4,76
SAMSUNG ELECTR  LON, Sydkorea, USD 600 4610793 3,43
, Informationsteknik - . - 24857454 18,50
IBERDROLA, Spanien, EUR 80 000 5700 862 4,24
VEOLIA ENVIRONNEMENT, Frankrike, EUR 37000 6 745 658 5,02
| Kraftforsorjmng . ; - . 12488519 927
; ~ Summa Kategon 1 121 821 412 90,68
| summa Overlatbara virdepapper 121821412 90,68

Fondandelar
Kategori 7
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SEB USD CURRENCY FUND-CUSD, Luxemburg, USD 277 509,44 6 050 874 4,50
. MutualFund - - - @ iy 4,50
Summa Kategori 7 6 050 874 4,50
Summa Fondandelar 6 050 874 4,50
Summa virdepapper 127 872 286 95,19
Ovriga tillgangar och skulder 6 466 016 4,81
Fondférmégenhet 134338302 100,00

Fondens innehav av virdepapper har indelats i foljande kategorier:

1. Overlatbara vdrdepapper som &r upptagna till handel pé en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

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

3. Overlatbara virdepapper som &r féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och éppen for allménheten.

4. Bvriga finansiella instrument som &r foremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r
reglerad och éppen for allménheten.

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

6. Overlatbara vardepapper som inom ett &r frén emissionen avses bli féremal foér regelbunden handel vid
n&gon annan marknad som &r reglerad och 6ppen fér allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not2 Fordndring av fondférmdgenhet

2018-01-01- 2017-01-01-

2018-12-31 2017-12-31

Fondférmogenhet vid arets borjan 84 602 539 7 456 298
Andelsutgivning 154 364 055 110200 855
Andelsinlosen -96 644 348 -36 435 334
Periodens resultat enligt resultatrakning -7 983944 3380720

Fondformogenhet vid periodens slut 134 338 302 84 602 539
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