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Avkastning januari

Tellus Midas
STOXX600
SSVX90

Avkastning 1 ar

5.0%
6.3%
0.5%

Tellus Midas
STOXX600
SSVX90
Avkastning 3 ar

214 %
11.1%
6.7 %

Tellus Midas
STOXX600
SSVX90
Avkastning 5 ar

40.4 %
15.1%
15.5%

Tellus Midas investerar i aktier och rantebarande instrument over hela varlden.
Vi soker efter morgondagens storbolag och 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 méjligheter nar vi ser dessa
som goda och att behdlla kapitalet sa intakt som majligt nar forutsattningarna
ar samre.

Utveckling och positionering over tid
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EE Exponering Tellus Midas

Forvaltarkommentar

Europa STOXX 600

Tellus Midas
STOXX600
SSVX90

116.0 %
314 %
15.1 %

Sharpe
Informationskvot
Standardawikelse
NAV (250131)

1.07
1.48
13.9%
312.2

Fondens storsta innehav

Bolag % av fonden
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Total: Tio stérsta innehaven

52%
5.0 %
4.9 %
4.9 %
34%
3.8%
3.8%
3.7%
3.5%
3.1%
41.9%

Bra start pa 2025 for Tellus Midas!

Aret har borjat starkt for Tellus Midas som steg 5 % i januari.
Trenderna vi sag i slutet av forra dret har fortsatt i ar och en del har
dessutom forstdrkts. Bankerna och férsvarsbolagen fortsatter att héra
till de stora vinnarna och vi noterar ett skifte bland investerarna fran
USA till Europa dar inte minst den svenska borsen hor till en av arets
vinnare sd har ldngt. Kronan har forstarkts mot bdde dollarn och
euron.

Januari har till stor del préaglats av dramat pa andra sidan Atlanten efter
att Donald Trump tilltradde som amerikansk president. Det bdrjade
med handelskrig mot Mexiko och Kanada dar det sedan blev
eldupphor redan efter nagot dygn. Resten av varldens lander vantar pa
nasta utspel kring amerikanska tullar. Att tullar ar skadligt for
varldsekonomin och kan leda till hogre inflation ar de flesta ekonomer
dverens om, men an sa lange tycks det vara mer retorik &n handling
fran amerikansk sida i syfte att skapa en bra forhandlingsposition for
amerikansk del. Tullar handlar kanske inte bara om att fylla statskassan
utan om att locka utlandska bolag att etablera produktionskapacitet i
USA istallet for hemlandet och darmed slippa tullar. Trump bar
formodligen pd en forhoppning att Aaterindustrialisera USA nér
industrijobben forsvunnit utomlands.

Sékerhetspolitiskt ser vi ocksa stora forandringar inte minst f6r Europa
nar USA flaggar for att man vill dra ner pa sitt militdra engagemang i
Europa och i Ukraina och satter press pa Europa att de maste ta storre
militart och ekonomiskt ansvar for sin egen sakerhet. Detta innebar att
en slumrande europeisk forsvarsindustri vaknat till liv nar det skall
rustas upp vilket gynnar framst de europeiska forsvarsbolagen som
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tyska Rheinmetall, italienska Leonardo och svenska SAAB. Detta ar
en stark strukturell trend som vi tror kommer fortsatta under de
narmaste dren. En framférhandlad fred i Ukraina mellan USA och
Ryssland dar Europa halls utanfor borde rimligtvis leda till annu
storre forsvarsinvesteringar i Europa nar man inte langre kan lita pa
hjdlp i samma omfattning som tidigare fran USA. Paradoxen i
sammanhanget ar att den amerikanska forsvarsindustrin tjanat
mest pa konflikten i Ukraina d& de sélt flest vapen. Vi tog redan vid
krigets utbrott i Ukraina position for stark utveckling for
forsvarsbolagen och har sedan dess haft dvervikt mot forsvarsbolag
i fonden.

Trots den osékerhet som rader kring den amerikanska politiken sa
ser vi &ven ndgra positiva inslag i den. Byrakratin i Europa har vuxit
sig enorm och hammar kreativitet, ekonomisk utveckling och
innovation. Nar USA infor avregleringar i ekonomin och minskar
byrakratin 6kar det pressen dven pd europeiska politiker att
forbattra affarsklimatet pd var kontinent. Det &r hog tid att
europeiska politiker reser sig fran sina fatoljer i Bryssel, kavlar upp
armarna och tar tag i skapandet av ett innovativt och
konkurrenskraftigt Europa. Att insikten att ndgot maste goras tycks
ha natt Europas makthavare ar bra. Fragan blir hur denna insikt
omsatts i handling?

| det rddande marknadsklimatet ser vi stor potential i Europa och
forsvarsbolagen som gynnas av det sdkerhetspolitiska laget och
bankerna som bjuder pd stora utdelningar under varen samt
uppvisar goda vinster och finansiell stabilitet. Vi ar dven optimistiska
till  de amerikanska teknikbolagen och ser fortsatt stora
investeringar inom Al men har pa kort sikt, efter det amerikanska
teknikrallyt forra aret, kunnat skonja en avmattning i rallyt och en
andhamtningspaus for sektorn. Vi tror att denna blir kortvarig men
har &nda valt att vikta ned amerikanska teknikbolag da det tidigare
starka momentumet férsvagats.

Vi fortsatter folja de trender som vi tror pa och aret har borjat bra.
Vi ser framfor oss dnnu ett fint ar for de bolag som vi ligger
exponerade mot i fonden och en fortsatt positiv avkastningtrend.
Valkomna att hdnga med pa resan!

Vanliga halsningar

Anders Bruzelius Bo Pettersson

Historisk aktieexponering
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