Forvaltarkommentar Coeli Global Selektiv februari 2020

Februari manad var en bra aktiemanad fram till 19 februari, sedan stod det klart att coronaviruset hade
borjat spridas i Europa och marknaderna borjade backa. Nedgangen i indexen motsvarar samma
nedgang som vi hade under hésten 2018. Under manaden minskade véardet pa fonden med -8,4
procent, vilket var 0,79 procent samre &n vart jamforelseindex.

De storsta bidragen till avkastningen under februari kom fran en ganska blandad skara bolag — Nvidia,
Vestas Wind Systems, Adobe, Sterling Construction och Nordea. Det var tva bra rapporter som gav
Nvidia och Vestas skjuts pa respektive rapportdag. De innehav som hade en samre utveckling under
manaden var HCA Healthcare, adidas, Martin Marietta, AAK och Apple. Det som gjorde att Apple hade
en svag manad ar deras exponering mot Kina. Detsamma galler for adidas som saljer mycket klader i
Kina. Det som har minskat vardet pa vara innehav ar den generella "sell-off” som har skett pa grund av
oron for konjunkturen som coronaviruset har skapat.

| borjan av februari var vi i San Francisco och hade manga intressanta méten med techbolag sdsom
Microsoft, Adobe, Intel, Teamviewer, Twitter, Visa och Mercadolibre. Las vart senaste blogginlagg om
Adobe héar.

Handelser och trender pd marknaden som dominerar utvecklingen

Vi skrev om coronaviruset redan férra manaden men da trodde marknaden att det inte skulle drabba
Europa och USA i ndgon storre utstrackning. Men det har det gjort vilket kommer fa efterverkningar
aven pa den globala ekonomin. Kina har stangt fabriker och shoppingcenter och det paverkar
tillvaxten negativt. Aktiebolagens omsattning och vinster kommer temporart att minska till foljd av detta.
De bolag som tillverkar och séljer fysiska produkter kommer mest sannolikt att drabbas mest. | var fond
har vi Apple som har paverkats av viruset medan vart tyska fastighetsbolag Vonovia formodligen inte
kommer paverkas éverhuvudtaget.

For att stimulera ekonomierna och lindra effekten har flera centralbanker sankt rantorna — bade
amerikanska FED och Kanadas centralbank har séankt styrrantorna med 0,5 procent. Laga rantor
smorjer ekonomierna och aktiemarknaderna. Lag ranta innebar ocksa att det ar billigt att lana vilket
gynnar till exempel vart amerikanska byggbolag Martin Marietta. Lag ranta innebar aven att
aktiemarknaderna kan fortsatta stiga da diskonteringsrantan for varderingarna har blivit lagre. | den
andra vagskalen ligger forstas oron for konjunkturen.

Foérandringar i portféljen

Innan borsfallet i mitten av februari timmade vi ned vikterna pa flera av vara globala techbolag och
kopte HCA Healthcare som ar ett amerikanskt sjukhusbolag. Vi tyckte att vissa véarderingar var
utmanande i global tech vilket gjorde att defensiva HCA, som handlas till 11,5x vinsten, blir ett bra
bolag till portfdljen. Vi kopte ocks& Nordea 6ver rapporten och gjorde en snabb vinst eftersom aktien
gick upp mer an 5 procent rapportdagen. Vi har salt av Vestas fran var special situation-del — aven har
gjorde vi en bra vinst. Vi rekommenderar att ni laser vart senaste inlagg om Adobe pa var blogg.

Fondens positionering
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https://coeli.se/adobe-ett-fantastiskt-bolag-som-saknar-starka-konkurrenter/

Det ma vara oro pa bérsen men vi har aldrig haft sa bra portfolj som vi har idag. Coronaviruset till trots
sa ar vi positiva till helaret. Vi jobbar vidare med att fanga bra investeringstillfallen som dyker upp — allt
for att fortsatta skapa avkastning till dig som andelségare.

Utveckling per andelsklass 1 man i ar 3ar Fran start
Coeli Global Selektiv — R SEK  -8,40% -4,83% 34,41% 92,42%
Jamforelseindex -7,61% -5,84% 31,39% 73,37
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Bolagens hemland Branschférdelning

usa 50,4% Konsument, stabil 27.6%

Tyskland Teknik 26.8%
Svenge Finans
Brasilien Industri
Indien Konsument, cyklisk
Nederlandema Fastigheter
Schweiz Révaror
Ovngt Ownigt
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