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Kommentar

Long-term interest rates fell sharply in July despite continued high consumer
price growth, especially in the US. The fall was driven by lower real interest
rates as market-based inflation expectation measures remained fairly
stable. The fall in real rates was likely a result of increased uncertainty
around the economic outlook as coronavirus infections have picked up with
the prevalence of the delta variant. The credit market remained quiet and
sovereign credit spreads remained largely unchanged in July. Despite the
increase in corona cases, the reopening of the economy is expected to
continue and with that central banks should begin to scale back some of
their expansionary policies. The Norwegian Central bank is expected to be

SKAGEN Tellus hat ein internationales Anlagemandat und
investiert hauptsachlich in Staatsanleihen. Der Fonds eignet
sich fir Anleger mit einem Anlagehorizont von mehr als drei
Jahren. Anleger missen in der Lage sein,
Wahrungsschwankungen zu tolerieren.

Fondsinformation

the first among developed markets to increase the policy rate starting in Kategorie Fixed income
September. We expect long-term interest rates to generally trend higher in Domizil N
the coming quarters. SKAGEN Tellus underperformed its benchmark index omizl orwegen
in the month. The largest positive contributors were Mexico and the Griindungsdatum 29.09.2006
Dominican Republic thanks to falling interest rates while the main laggards . . )
were Norway and Colombia driven by depreciating currencies. Morningstar Kategorie Anleihen Global EUR
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ertentwickiun IV. Zeltraume (p.a.
9 (p ) NAV 10,24 EUR
Zeitraum SKAGEN Tellus A Referenzindex Feste Verwaltungsgebihr 0.80%
Letzter Monat 0.1% 1,5% Referenzindex JPM GBI Broad TR EUR
Laufendes Jahr -0.4% 0.5% Fondsvermégen (Mio €) 46,75 EUR
Letztes Jahr 0,7% -1,6% Zinssatzdauer 351
Letzten 3 Jahre 0.7% 3.9% Durchschnittliche Restlaufzeit 4,50
Letzten 5 Jahre 0,5% 0,7% Rendite 2 43%
Letzten 10 Jahre 3.0% 3.2% Anzahl der Positionen 16
Seit Auflage 3,7% 3,9%

Wertentwicklung Kalenderjahre (in %)

Portfolioteam

Sondre Solvoll Bakketun

B0 e e e e e e e o e e e o e e e oeeeeaooe-
20 R m e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e oseaeeooe-
13,1 14,4146
10
0
-0,7 1,1 0,9 17 -0,6
41 -3,9
....................................... et
-10 53 5,
I I I L e I
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
W SKAGEN Tellus A m JPM GBI Broad TR EUR
Benchmark prior to 1.1.13 was Barcap Global Treasury Index 3-5 yrs
Performancebeitrage
D&l Die grossten positiven Beitrage []O Die grossten negativen Beitrage
Name Anteil (%) Beitrag (%) Name Anteil (%) Beitrag (%)
United States Treasury 29,68 0,80 Colombia Government 3,18 -0,01
United Kingdom 6,36 0,21 City of Oslo Norway 2,94 0,00
European Bank for Recon & Dev 6,18 0,21 European Investment Bank 0,92 0,02
Croatia Government 5,32 0,20 Canadian Government 2,05 0,04
International Finance Corp 3,53 0,19 Mexican Bonos 2,13 0,08

Absoluter Beitrag basiert auf NOK Ertragen auf Fondsebene
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Top 10 Positionen Land Uberblick

[ United States 31%

Name Fondsanteil
CASH 18%
US Government 30,6 United Kingdom 7%
Chile 6%
UK Government 6,6 Romania 6%
. Uruguay 6%
European Bank for Reconstruction & Development 6,4 Croatia 6%
. . Czech Republic 4%
6,4
Republic of Chile Il Sorbia 4%
Romanian Government 6,2 Ml italy 3%
B Norway 3%

Oriental Republic of Uruguay 57 Dominican Republic 3%
B Mexico 2%
Republic of Croatia 5,5 M canada 2%
Czech Republic Government 4.1
Republic of Serbia 4.1
International Finance Corp 3,7
Total 79,4
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Wichtige Informationen

Dieser Bericht ist nur an qualifizierte Anleger gerichtet und darf nicht von nicht qualifizierten Anlegern genutzt werden. Alle in diesem Dokument
enthaltenen Angaben zur Wertentwicklung sind in EUR, fiir die A Klasse, nach Abzug von Gebihren angegeben. Wenn nicht anders angegeben, ist
SKAGEN AS die Quelle aller Information. In der Vergangenheit erzielte Ertrage sind keine Garantie fiir kiinftige Ertrage. Kinftige Ertrdge hangen unter
anderem von der Marktentwicklung, dem Geschick des Fondsmanagers, dem Risikoprofil des Fonds und den Ausgaben und Verwaltungsgebuhren
ab. Der Ertrag kann infolge negativer Kursentwicklungen negativ sein. Weitere Informationen tiber uns und unsere Produkte, wie zum Beispiel den
Prospekt, KIID, Allgemeine Geschaftsbedingungen, Jahres- und Marktberichte sind auf unserer Webseite oder iber unsere Zweigniederlassung in
Deutschland beziehbar. Aussagen spiegeln den Standpunkt des Portfoliomanagers zu einem bestimmten Zeitpunkt wieder, und dieser Standpunkt
kann ohne vorherige Ankiindigung geandert werden. Dieser Bericht sollte nicht als Angebot oder Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von
Finanzinstrumenten verstanden werden. SKAGEN AS lbernimmt keine Verantwortung fiir direkte oder indirekte Verluste oder Aufwendungen, die
durch die Verwendung oder das Verstandnis dieses Berichts entstehen. Mitarbeiter von SKAGEN AS kdnnen Eigentliimer von Wertpapieren sein, die
von Unternehmen begeben werden, auf die in diesem Bericht Bezug genommen wird oder die Teil eines Portfolios eines Fonds sind.

The art of common sense



