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Avkastning april

Global aktiefond som tar rygg pa nagra av varldens framsta serieentreprenérer
och investerar primart i konglomerat, holdingbolag och investmentbolag
inriktade mot strukturella langsiktiga trender.

En ledstjarna vid val av investeringar ar teman som paverkar var framtid sdsom
demografi, tekniska innovationer, hélsa, hallbarhet och férandrade
konsumtionsbeteenden. Manga av varldens framsta investerare och foretagare
sasom Jeff Bezos (Amazon), Warren Buffett (Berkshire Hathaway) och Jensen
Huang (Nvidia) har sina egna placeringar i noterade investmentbolag
holdingbolag och konglomerat. Dessa bolag karaktériseras ofta av
entreprendrskap, langsiktigt engagemang kopplat till 4garskap och goda
kontaktnat. Vi har valt att investera i denna typ av bolag éver hela varlden.
Tellus Globala Investmentbolag ar investerad till minst 90 % investerad for att
ha s& stor forutsagbarhet som mojligt mot aktiemarknaden.
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Forvaltarkommentar

Tellus Globala Investmentbolag 22%
MSCI AC World NDTR [SEK] 3.1 %
Avkastning 1 ar
Tellus Globala Investmentbolag -2.5%
MSCI AC World NDTR [SEK] -1.3%
Avkastning 3 ar
Tellus Globala Investmentbolag 31.8%
MSCI AC World NDTR [SEK] 31.7%
Avkastning 5 ar
Tellus Globala Investmentbolag 72.6%
MSCI AC World NDTR [SEK] 82.4%
Sharpe 0.56
Informationskvot 0.01
Standardawikelse 5 ar 152 %
NAV (250430) 380.2
Fakta om fonden
Fondkategori Vardepappersfond
Forvaltare Bo Pettersson & Anders Bruzelius
Startdatum 20 januari 2012
Valuta SEK
Riskklass Riskprofil 4 (i skalan 1-7)
Fondstruktur UcITS
Miljo-etisk hansyn Ja
ISIN-kod Andelsklass A SE0004646628
ISIN-kod Andelsklass B SE0015962162
Handel och kurs Dagligen
Fast avgift Andelsklass A 0,9 %
Fast avgift Andelsklass B 14 %

Rorlig avgift Andelsklass A

Utéver den fasta avgiften utgar en
prestationsbaserad ersattning till
fondbolaget om hogst 10% av
fondens dveravkastning.
Overavkastningen definieras som
den del av den totalavkastningen
som overstiger MSCI All Country
NDTR (SEK), efter avdrag for den
fasta forvaltningsavgiften.
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Gryende optimism men osakerheten bestar

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

Osakerheten kring tullar bestar men kanske drog marknaden anda en
lattnadens suck nar det gick att dra en grans for hur langt den
amerikanska ledningen var beredda att utmana varlden innan man
lattade pd trycket. Nagon storre effekt pa konjunkturen gar inte att se
an. Det finns tvartom tecken pa 6kad handel pa manga hall i varlden
nar bolagen passar pd att fylla pd sina lager i vantan pa hur
handelskriget kommer sluta. Blir tullarna mer bestdende sa ar risken
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Fondens storsta innehav

Bolag % av fonden

1 Berkshire Hathaway 7.8%
2 American Express 5.0 %
3 Investor 5.0 %
4 Microsoft 5.0%
5 Apple 4.9 %
6 Nvidia 4.7 %
7 EliLilly 4.6 %
8 Alphabet 4.6 %
9 Amazon 4.4 %
10 SAP 4.4 %

Total: 10 stérsta innehaven 50.3 %

Tellus Globala Investmentbolag ar alltid
till minst 90 % investerad for att ha en sa
hog forutsdgbarhet som mojligt mot
aktiemarknaden.
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hog for stigande inflation i USA och lagre tillvéaxt, sa kallad stagflation,
samtidigt som bolagsresultaten forsvagas och borserna faller. Vi ar
dock hoppfulla att tullfragan kommer l6sas pad ett satt som |
slutdndan ger liten effekt pa varldskonjunkturen. Kriser har historiskt
for det goda med sig att bolagen blir annu effektivare och I6nsamma
och vi tror pd samma scenario dven denna gang.

Fonden drabbades ocksd av den hoga volatiliteten men vi fick en
hygglig dterhamtning mot slutet av manaden. Dock lyckades fonden
dessvarre inte ta sig till plus efter den stora turbulensen i de
amerikanska teknikbolagen i bérjan av manaden utan redovisade ett
minusresultat pa 2,2 %. De amerikanska borserna hor till de sémsta i
ar trots att teknikbolagen visar fortsatt god I6nsamhet och tillvaxt. Vi
ar inte sarskilt oroliga sd ldnge bolagsresultaten ger stod till
varderingarna. Tvartom dr det férmodligen ett mycket bra tillfdlle att
kopa amerikanska teknikbolag nar de handlas med rabatter.

Vi har kopt Fortnox och Apple men valt att pga den stokiga
marknaden minska i Investor, Novo Nordisk, Nvidia, Alphabet och
Meta Platforms i syfte att ha torrt krut infér en vandning som kan
anvandas till kop.

Blickar vi framat de ndrmaste veckorna sd borde en l6sning pa
tullkonflikten mellan framst USA och Kina kunna ge bra brénsle at
borserna. En Overenskommelse pd 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 sd har den sjunkit tillbaka
bade dér och i resten av varlden vilket inger hopp om sjunkande
rantor. Europa har vaknat till liv och med en ny regering pa plats i
Tyskland som vill féra en expansiv finanspolitik s& forvantas tillvaxten
ta fart pd var kontinent. Upprustningen i varlden lar fortsatta och
tyvarr dyker det upp nya oroshardar som nu senast mellan Indien
och Pakistan. Forsvarsindustrin kommer vara het under lang tid
framdver med ett enormt investeringsbehov.

Trots all osékerhet sa ar vi fortsatt optimistiska men vaksamma och
redo att agera och anpassa fonderna till det marknadsklimat som
rader och dar vi ser potential.

Vi tackar alla kunder for fortroendet att fa forvalta ert kapital.

Vanliga halsningar

Bo Pettersson  Anders Bruzelius
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