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Avkastning augusti

Global aktiefond som tar rygg pa ndgra av varldens framsta
serieentreprendrer och investerar primdrt i konglomerat, holdingbolag
och investmentbolag inriktade mot strukturella ldngsiktiga trender. En
ledstjarna vid val av investeringar ar teman som paverkar var framtid
sasom demografi, tekniska innovationer, halsa, hallbarhet och
forandrade konsumtionsbeteenden.

Manga av varldens frdmsta investerare och foretagare sdsom Jeff Bezos
(Amazon), Warren Buffett (Berkshire Hathaway) och Jensen Huang
(Nvidia) har sina egna placeringar i noterade investmentbolag/
holdingbolag/konglomerat som ofta karaktdriseras av entreprendrskap,
langsiktigt engagemang kopplat till dgarskap och goda kontaktnat.

Utveckling 6ver tid
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Forvaltarkommentar

Tellus Globala Investmentbolag -1.0%
MSCI AC World NDTR [SEK] -0.6 %
Avkastning 1 ar
Tellus Globala Investmentbolag 3.0%
MSCI AC World NDTR [SEK] 7.0 %
Avkastning 3 ar
Tellus Globala Investmentbolag 44.3 %
MSCI AC World NDTR [SEK] 44.0 %
Avkastning 5 ar
Tellus Globala Investmentbolag 66.8 %
MSCI AC World NDTR [SEK] 92.7 %
Sharpe 1.00
Informationskvot 0.04
Standardawvikelse 2 ar 13.7 %
NAV (250831) 420.6
Fakta om fonden

Fondkategori Vardepappersfond

Forvaltare Bo Pettersson & Anders Bruzelius

Startdatum 20 januari 2012

Valuta SEK

Riskklass Riskprofil 4 (i skalan 1-7)

Fondstruktur UclITS

Milj6-etisk hansyn Ja

ISIN-kod Andelsklass A SE0004646628

ISIN-kod Andelsklass B SE0015962162

Handel och kurs Dagligen

Fast avgift Andelsklass A 09 %

Fast avgift Andelsklass B 1,4 %

Rorlig avgift Andelsklass A

Utover den fasta avgiften utgar en

prestationsbaserad ersattning till
fondbolaget om hogst 10% av
fondens &veravkastning.
Overavkastningen definieras som

den del av

den totalavkastningen

som overstiger MSCI All Country
NDTR (SEK), efter avdrag for den
fasta forvaltningsavgiften.

Morningstar hallbarhetsrating™ @) &)

Morningstar rating™ * %k k kk

Svag konjunktur men férvantningar pa rantesankningar inger hopp

Under manaden har vi sett hur varldsordningen férédndras nar de
amerikanska tullarna leder till att gamla allianser splittras och nya
bildas. Vi noterar att varldens tvd storsta lander matt i
befolkningspopulation, Indien och Kina, narmat sig i sparen av den
amerikanska handelspolitiken dar stora amerikanska tullar p&d 50 %
mot Indien fatt landet att soka nya vanner. Hur stark denna allians blir
aterstar att se men formodligen kan forandringarna pa langre sikt fa
stor betydelse for varldsekonomin och sarskilt fér USA och Europa.

Vad galler de amerikanska tullarna sa infinner sig fragan hur langvariga
de blir? Svaret kommer sannolikt redan under hosten fran
amerikanska Hogsta domstolen som skall avgéra om de foljer
konstitutionen. Om de anses som olagliga kan det fa betydande
konsekvenser.

Trots svag statistik har borsen varit relativt stabil med bransle fran
forvantningar pa lagre rantor i USA och loften om finanspolitiska
stimulanser i Sverige. Den svenska borsen var upp nagon procent
medan de globala boérserna pendlade kring nollan med dragning
nedat. Fonden slutade manaden med en mindre nedgdng pa 1 %.
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Fondens storsta innehav

Bolag % av fonden

1 Microsoft 6.3 %
2 Novo Nordisk 5.9 %
3  Amazon 53%
4 Investor 5.1 %
5 Meta 4.9%
6 JP Morgan 4.8%
7 Alphabet 4.8 %
8 Apple 4.7 %
9 Nvidia 4.6 %
10 Industrivéarden 4.6 %
Total: 10 storsta innehaven 51.0 %

Tellus Globala Investmentbolag ar alltid
till minst 90 % investerad for att ha en sa
hog forutsdgbarhet som mojligt mot
aktiemarknaden.

Geografisk exponering %

m Argentina = Danmark

Kina Storbritannien
= Sverige = Tyskland
m USA

Mer information om fonden
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Kronan starktes och dollarn fortsatte att falla. Sedan arsskiftet
hade dollarn per sista augusti fallit med 15 % mot kronan medan
euron tappat 3 % mot kronan.

Den amerikanska centralbanken FED har tva penningpolitiska mal
dar det ena kopplas till sysselsdttning och det andra till
inflationen. Den amerikanska arbetsmarknadsstatistiken visar att
farre jobb skapas och att arbetslosheten stiger. Inflationen
befinner sig samtidigt nara tre procent vilket dr Over
inflationsmalet pa tvd procent men just nu ar det framst
arbetsmarknaden som vallar huvudbry hos FED. Marknaden
forvantar sig att den svaga arbetsmarknaden skall leda till minst
tre rantesankningar i ar fran FED vilket ger stod till borserna men
forsvagar dollarn. Den forsta rantesankningen vantas redan i
september.

Nagon fredsuppgorelse blev det inte mellan Ukraina och Ryssland
utan tvartom har konflikten intensifierats och &ar pd vag att
utvidgas nar Ryssland l3ter dronare flyga in Over NATO-
territorium. Efter en utveckling i sidled for de europeiska
forsvarsbolagen under sommaren ser trenden ut att vanda uppat
igen. Vi tror att denna trend kommer fortsatta inte minst dd USA
har stora utmaningar med en polariserad befolkning och
inhemska konflikter vilket kan innebdra mindre fokus pd
geopolitiska konflikter pa andra hall i varlden. Europa har brattom
att bygga upp sin forsvarskapacitet.

De amerikanska techbolagen fortsatter att leverera och vi har
aven noterat att kinesiska Alibaba pa allvar boérjat ta upp jakten i
Al-racet. Palantir ar ett annat bolag som vi tagit in i portféljen pa
senare tid som dar ratt positionerad frdn bade ett Al- och
forsvarsperspektiv.

Under manaden har vi 6kat i Apple, Novo Nordisk och Palantir
men salt av SAP.

Likviditeten i fonderna har varit fortsatt relativt hog pa grund av
den osakerhet som rader pd manga fronter men vi ar beredda att
Oka aktieexponeringen nar vi ser tydliga mojligheter att kopa
bolag med bra potential. Utvecklingen av den amerikanska
handelspolitiken och ranteutvecklingen samt den geopoalitiska
situationen kommer ha stor betydelse for hur vi positionerar 0ss
framover. Fonden har fem stjarnor pa Morningstar bland annat
tack vare en hog riskjusterad avkastning. Vi skapar avkastning dar
vi ser mojligheter som 6verstiger riskerna och genom att anpassa
exponeringen till det r&dande marknadsklimatet.

Vi tackar for fortroende att f& forvalta ert kapital och hoppas ni
foljer med oss pa var forvantade resa norrut.

Vanliga halsningar

Bo Pettersson  Anders Bruzelius
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