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Tellus Midas i korthet

Avkastning april

Tellus Midas ar en temabaserad globalfond med en flexibel aktieandel (0-100 %).
Aktuella teman ar europeiska forsvarsbolag och banker med inslag av
amerikanska teknik/Al-bolag. Den flexibla aktieandelen innebar att fonden kan
anpassa allokeringen mellan aktier och rantebarande till den potential och risk
som rader i aktuellt marknadsklimat for att parera marknadens svangningar.
Vart mal ar att tillvarata aktiemarknadens alla majligheter nar vi ser dessa som
goda och behdlla kapitalet s& intakt som mojligt vid sémre
marknadsforutsattningar for aktier.

Utveckling och positionering over tid
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Forvaltarkommentar

Tellus Midas 1.7 %
STOXX600 -1.2%
SSVX90 0.4 %
Avkastning 1 ar

Tellus Midas 10.2%
STOXX600 45%
SSVX90 6.3 %
Avkastning 3 ar

Tellus Midas 56.4 %
STOXX600 17.1 %
SSVX90 17.1 %
Avkastning 5 ar

Tellus Midas 145.9 %
STOXX600 55.1%
SSVX90 16.7 %
Sharpe 1.70
Informationskvot 2.44
Standardawvikelse 13.6 %
NAV (250430) 318.2

Fondens storsta innehav

Bolag

% av fonden

1 Rheinmetall
SAAB

Unicredit
Fortnox
Leonardo

Banco Santander
Thales

Danske Bank
Nvidia
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Total: Tio stérsta innehaven

52%
4.0%
39%
33%
33%
32%
3.1%
2.8%
2.8%
2.8%
345%

Gryende optimism men osdkerheten bestar

April blev en mycket volatil manad som préglades av chock i borjan av
manaden, nar Trump tillkdnnagav agendan for sin sd kallade "Liberation
Day". Nu skulle alla varldens orattvisor mot USA rattas till, genom tullar
pa produkter fradn lander som hade stort handelstverskott mot USA.
Storleken pd tullarna blev betydligt storre dn vantat vilket fick borser
Over hela varlden att rasa. Ndr det var som varst och de amerikanska
obligationsrantorna skot i hojden mjuknade dock Trump och nar en del
av tullarna mot Europa skots upp i 90 dagar borjade marknaderna
dterhdmta sig. | slutet av manaden var borserna nastan tillbaka pa
samma nivaer som innan Trumps presentation av tullar trots att dessa
bara skjutits pa framtiden.

Osékerheten kring tullar bestdr men kanske drog marknaden dnda en
lattnadens suck nar det gick att dra en grans for hur langt den
amerikanska ledningen var beredda att utmana vdrlden innan man
lattade pa trycket. Nagon storre effekt pa konjunkturen gar inte att se
an. Det finns tvartom tecken pa ¢kad handel p&d manga hall i varlden nar
bolagen passar pa att fylla pa sina lager i vantan pa hur handelskriget
kommer sluta. Blir tullarna mer bestdende s& ar risken hog for stigande
inflation i USA och lagre tillvaxt, sa kallad stagflation, samtidigt som
bolagsresultaten forsvagas och bérserna faller. Vi ar dock hoppfulla att
tullfrégan kommer losas pa ett satt som i slutdndan ger liten effekt pa
varldskonjunkturen. Kriser har historiskt for det goda med sig att
bolagen blir dnnu effektivare och Iénsamma och vi tror pd samma
scenario dven denna gang.

Fonden steg 1,7 % under manaden och ar upp 7 % sedan arsskiftet.
Fondens innehav kan for narvarande delas in i tre huvudteman som ar
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europeiskt forsvar och bank och amerikanska techbolag. Dessutom har
vi valt att ha en hog likviditet pa 15-20 % pa grund av det osdkra
marknadslaget.

Vid en jamforelse av avkastning med andra blandfonder sa ligger Tellus
Midas i toppskiktet pd bade kort och lang sikt och fonden ligger i
absoluta toppen aven vid en jamforelse av éver 1 400 fonder med fem
ars historik, oavsett kategori, pd Avanzas plattform. Langsiktiga kunder
har belénats med en avkastning pa 139 % per den sista april. Om vi
jamfor med utvecklingen i olika aktieindex under perioden sa har
svenska storbolagsindex OMX30 stigit med 55 %, amerikanska
teknikindexet Nasdag 100 med 113 % och tyska DAXs med 110 %.
Kombinationen ett flexibelt aktiemandat dar vi kan ha en aktieallokering
pa 0-100 %, vilket hanterats framgangsrikt, samt férmagan att hitta ratt
teman i olika marknadsklimat ligger bakom det fina resultatet.

Vi har under mdnaden Okat exponeringen mot europeiska banker
genom kop av Santander, Nordea, Handelsbanken, SEB, Danske Bank,
BNP Paribas, Unicredit och Generali och stuvat om lite bland de
amerikanska teknikinnehaven genom att minska i Meta Platform och 6ka
i Apple. Helt nya innehav i Tellus Midas ar Storytel och Fortnox.

Blickar vi framdt de ndrmaste veckorna s& borde en losning pa
tullkonflikten mellan framst USA och Kina kunna ge bra bransle at
borserna. En oOverenskommelse pa den fronten skulle leda till ett
lattnadsrally och vi anser att det ligger i bagge parternas intresse att na
en uppgorelse. Trots all oro sa tuffar varldsekonomin pa och dven om
manga befarar stigande inflation i USA sé har den sjunkit tillbaka bade
dar och i resten av vdrlden vilket inger hopp om sjunkande rantor.
Europa har vaknat till liv och med en ny regering pa plats i Tyskland som
vill fora en expansiv finanspolitik sa forvantas tillvaxten ta fart.
Upprustningen i varlden lar fortsatta och tyvarr dyker det upp nya
oroshardar som nu senast mellan Indien och Pakistan. Forsvarsindustrin
kommer vara het under ldng tid framover med ett enormt
investeringsbehov.

Trots all osékerhet s& &r vi fortsatt optimistiska men vaksamma och redo
att agera och anpassa fonden till rédande marknadsklimat.

Vanliga halsningar

Anders Bruzelius Bo Pettersson

Historisk aktieexponering

* Blikund och andelsagare

+ Kundavtal privatperson

* Kundavtaljuridisk person
+ Fondens Faktablad

+ Fondens informationsbroschyr
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