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Avkastning mars

Global aktiefond som tar rygg pa nagra av varldens frémsta serieentreprendrer
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, halsa, hallbarhet och forandrade
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 karaktdriseras ofta av
entreprenorskap, langsiktigt engagemang kopplat till dgarskap och goda
kontaktnat. Vi har valt att investera i denna typ av bolag dver hela varlden.

Tellus Globala Investmentbolag ar investerad till minst 90 % investerad for att
ha sa stor forutsagbarhet som majligt mot aktiemarknaden.
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Forvaltarkommentar

Tellus Globala Investmentbolag -11.6 %
MSCI AC World NDTR [SEK] -10.1 %
Avkastning 1 ar
Tellus Globala Investmentbolag -1.2%
MSCI AC World NDTR [SEK] 1.7 %
Avkastning 3 ar
Tellus Globala Investmentbolag 26.7%
MSCI AC World NDTR [SEK] 326%
Avkastning 5 ar
Tellus Globala Investmentbolag 92.1%
MSCI AC World NDTR [SEK] 105.8 %
Sharpe 0.39
Informationskvot -0.72
Standardawikelse 5 ar 15.6 %
NAV (250331) 388.7
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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Vinnarna i ett volatilt marknadsklimat

Optimismen i borjan av dret har forbytts till nattsvart pessimism nar
spelreglerna kring internationell handel som vaxt fram sedan andra
varldskriget plotsligt blivit satta ur spel. Bolagsledningarna med
ogonbindlar far svart att navigera i ett alltmer of6rutsagbart
marknadsklimat. Viktiga investeringsbeslut pausas och vi far ett
paralyserat naringsliv. Medan féretagsledarna avwvaktar och hoppas
att dimman skall latta reagerar den rationella konsumenten med
aterhallsamhet och véljer att lagga pengar i sparbdssan som i ett mer
optimistiskt affarsklimat hade gatt till konsumtion.

Ovan var den dystra delen av detta marknadsbrev. Att kopa nar alla
andra sdlier ar en investeringsfilosofi som varldens mest
framgangsrika investeringsguru Warren Buffet ofta tilldmpat med
framgang. Det gar att blir rik pd pessimism sa lange man sjalv ar
optimist. Orostider brukar leda till overdrivna kursrorelser och
felprissattningar av kvalitetsbolag och som aktiv fondforvaltare letar vi
efter mojligheter i alla marknadsklimat.

Vi ser att kapitalflykten fran USA till Europa fortsatter. Tyska och
spanska borsen ligger fortfarande pa plus i ar och tittar vi pa sektorer
sa ar europeisk forsvarsindustri en solklar vinnare foljt av europeiska
banker som ocksa levererat mycket god avkastning.
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Fondens storsta innehav

Bolag % av fonden

1 Berkshire Hathaway 7.4 %
2 Investor 5.7 %
3 Nvidia 53 %
4 Alphabet 4.9 %
5 Meta 4.9 %
6 American Express 4.8 %
7 Microsoft 4.5%
8 Amazon 43%
9 Novo Nordisk 4.2 %
10 Industrivarden 4.1 %
Total: 10 storsta 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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Forsvarsindustrin ligger i en langsiktigt stark strukturell trend
medan bankerna fortsatter leverera goda vinster samtidigt som de
har laga varderingar. Vi tar rygg pa de trender vi ser och har 6kat
exponeringen mot Europa, férsvar och banker medan vi minskat
exponeringen mot framst den amerikanska tekniksektorn och
amerikanska banker.

Fonden var upp 30 % under férra &ret men har i ar, trots att vi varit
forsiktiga och viktat ned amerikansk exponering, tappat fart under
det forsta kvartalet och ar ner 9 %, tyngt av fallande aktiekurser i
USA och en svagare dollar. Hot om tullar ldgger sig som en vat filt
over de amerikanska teknikbolagen Magnificent Seven. Bdst
utveckling i fonden under kvartalet hade SAAB +67 % foljt av
Alibaba +54 % och BAE Systems +35 %. Vi har fortsatt vikta ned de
amerikanska innehaven i fonden och minskat framst amerikanska
banker genom forsaljningar av Goldman Sachs, JP Morgan och
Morgan Stanley samt minskat exponering mot tekniksektorn
genom forsaljining av Meta Platforms.

Blickar vi framat s& har dammet som den amerikanska ledningen
rort upp borjat lagga sig. Bilden som tonar fram ar dessvarre mork
for hela varlden men frémst USA som riskerar bade inflation och
recession. Stigande amerikanska statsobligationsrantor har ater
skapat oro kring den amerikanska statsskulden och landets
kreditvardighet. Det rader inga tvivel om att Trump &r en
tullkramare och att fasaden i den vérldsordning som ratt sedan
andra varldskriget har fatt sprickor. Handelskriget som inbegriper
hela varlden har eskalerat till en fordjupad konflikt mellan varldens
tva ekonomiska stormakter, USA och Kina, dar tullarna nu ligger pa
nivaer som i princip stoppar handeln mellan landerna.

Samtidigt som det rader kris i USA sd har Europa tagit sig samman
och &ven Storbritannien narmar sig ater Europa. Tysklands nya
regering har utlovat enorma infrastrukturpaket och europeiska
politiker har vant blickarna mot Kina och Indien i hopp om nya
handelsavtal. Den globala handelskonflikten som initierats av USA
och lett till stora borsfall innebar ocksd mojligheter for langsiktiga
investerare nar det &r rea pa manga kvalitetsbolag och nar nya
samarbeten inleds i varlden mellan olika handelspartners. En ny
varldsordning med 6kad handel mellan varldens lander och dar
beroendet av USA minskar kan leda till ndgot positivt for hela
varlden. Det ar ofta i samband med kriser som man kan gora de
basta affarerna och vi ar trots all oro i omvarlden positivt installda
till borserna. Nar det ar rea i butikerna flockas kunderna for att
fynda men nar det ar rea pa borsen ldmnar en del marknaderna. Vi
fyndar dven nar det &r rea pa borsen. Pessimismen kan snabbt
vandas till optimism om handelskriget lattar och ett nyvaknat
Europa med stora satsningar i infrastruktur och 6kat samarbete
bade inom EU men dven med 6vriga varlden inger hopp om en
ljusare framtid pa var kontinent.

Vanliga halsningar

Bo Pettersson Anders Bruzelius

Tellus Fonder AB | Adress: Riddargatan 18, 102 45 Stockholm, Sweden

Telefon: +46 (8) 545 170 16 | E-post: info@tellusfonder.se | www.tellusfonder.se



http://www.tellusfonder.se

	Bildnummer 1
	Bildnummer 2

