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Avkastning december

Tellus Midas -0.6 %

STOXX600 -0.5%

SSVX90 0.5%

Avkastning 1 ar

Tellus Midas 19.9 %

STOXX600 6.0%

SSVX90 6.9 %

Avkastning 3 ar

Tellus Midas 36.0 %
STOXX600 4.1 %
SSVX90 14.9%
Avkastning 5 ar

Tellus Midas 115.7 %
STOXX600 221 %
SSVX90 14.5%
Sharpe 0.91

Informationskvot 1.85
Standardawvikelse 12.23%
NAV (241229) 297.3

Fondens storsta innehav

Bolag % av fonden

1 Rheinmetall 57%
2 Investor 4.7 %
3 Nvidia 4.5%
4  SAAB 4.4%
5 Leonardo 4.2 %
6 Novo Nordisk 4,1 %
7 SAP 39%
8 American Express 32%
9  Microsoft 3.1%
10 Goldman Sachs 3.0%
Total: Tio storsta innehaven 40.7 %

Tellus Midas investerar i aktier och rantebdrande instrument dver hela varlden.
Vi forsoker 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 maojligheter nar vi ser dessa
som goda och att behalla kapitalet sa intakt som mojligt nar forutsattningarna
ar samre.

Utveckling och positionering over tid
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EEN Exponering Tellus Midas

Europa STOXX 600

Forvaltarkommentar

Tellus Fonder levererade 2024 och vi kdnner optimism infér 2025!

Tomterallyt uteblev i december 2024 men Tellus Midas lagger
anda ett fantastiskt ar till handlingarna med en uppgang pa 20 %.

Det gadngna aret bjod pad sjunkande inflation och rantesankningar
men nagon storre effekt av de penningpolitiska stimulanserna
syntes annu inte till i Europa, som hade en svag ekonomisk
utveckling. Bast gick det pa de amerikanska borserna ledda av de
storsta teknikbolagen "The Magnificent Seven”, dar Nvidia i
egenskap av varldens storsta Al-bolag blev kungen med en
uppgang pa 171 %. Den starka amerikanska ekonomin relativt
resten av varlden fick dollarn att rusa under dret men det fanns
ett smolk i gladjebdgaren da de amerikanska rantorna inte sjonk i
lika hog grad som i Europa.

Under 2024 krattade man i manegen infér 2025 da konjunkturen
vantas ta fart nar inflationen ar under kontroll och rantorna
sjunker, samtidigt som politikerna vagar sockra ekonomin med
finanspolitiska stimulanser. Man kan &ven hoppas pa ett fredligare
ar med ett slut pa konflikterna i Mellandstern och i Ukraina. Det
rader en viss osakerhet kring den nya amerikanska ledningen med
Donald Trump i spetsen, men marknaden bdrjar bli hardad och
tar inte langre allt som kommuniceras fran Trump bokstavligt. Han
forvantas dessutom vara man om att hdlla de finansiella
marknaderna pa gott humor. Man kan redan skénja en nagot
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Fast avgift 1%
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mjukare retorik kring tullar och handelskrig, men hur det blir i
praktiken vet vi forst om nagra manader.

Vi ser fortsatt fin potential i flera av de strukturella trender
som Vi legat exponerade mot under det gangna dret.
Upprustningen i varlden lar fortsatta ddr landerna numera
tavlar om hur mycket av BNP som de lagger pa forsvar.
Forvisso kunde man 6nska att vi hade en fredligare varld men
tyvarr ar det denna verklighet vi lever i. Vi noterar att
institutionella investerar som ligger underviktade mot forsvar
av ESG-skal, borjat att svanga i sin retorik och numera ser ett
stabilt forsvar som ndgot héallbart som skyddar demokratin.
Sammantaget finns det en stor potential i forsvarbolagen med
ett starkt underliggande koptryck. Exponeringen mot forsvar
har legat i intervallet 15 - 20 % under aret.

Vi ar ocksa fortsatt optimistiska till internationella banker och
sarskilt amerikanska investmentbanker som kommer gynnas
av den nya amerikanska ledningens avregleringar och
foretagsvanliga politik. Nar rantorna sjunker och hjulen borjar
snurra bor aven foretagsaffarerna ta fart vilket gynnar
banksektorn. | Sverige vantas fran bankerna dessutom hoga
direktavkastningar under varen.

Al-sektorn lar fortsatta sin kraftiga tillvaxtresa under det
kommande dret och dven om varderingarna ar hoga sa ar
aven tillvaxten det. De stora teknikbolagen plojer ner atskilliga
miljarder i Al-racet och an sa lange syns ingen avmattning. Alla
bolag gasar for att inte hamna pa efterkalken.

Vi har ett spannande ar framfor oss och ett ar da tillvaxten
forhoppningsvis tar rejal fart dven i Europa med bransle fran
sjunkande rantor och finanspolitiska stimulanser. Vi fick en
ovanlig borjan pa 20-talet med pandemi, inflation och krig
men kanske kan vi antligen f& ett mer normalt och positivt
2025 med stigande borser. Vi haller tummarnal!

Vanliga halsningar
Anders Bruzelius Bo Pettersson

Historisk aktieexponering
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I Aktieandel
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