FAYrvaltarkommentar Coeli Global Select mars 2024

Mars mA¥nad gav en uppgA¥ng pA¥ 6,03% vilket var 0,2 procentenheter sAamre Aan vA¥rt
jAomfAfrelseindex. | absoluta tal var det dock ett riktigt bra resultat. Den starka bA{rsen som vi har sett
under starten av A¥ret fortsatte i mars och det Aar tydligt att mA¥nga ekonomier generellt klarat sig
vAal, och nAar vAal rAantesAankningarna kommer blir det Aan mer fart i ekonomin. Som vanligt SA¥
lever aktiemarknaden i framtiden och den ljusningen som fAfrvAantas ske, prisas nu delvis redan in i
aktiekurserna, och vA¥r bedAfmning Aer att bAfrsen har gjort rAatt i sin rAfrelse uppA¥t.

Fondens bAasta bidrag under mA¥naden kom frA¥n halvledarbolaget NVIDIA, luftkonditionerings-,
vAarme- och kylutrustningsdistributAfren Watsco samt bilfAfretaget Stellantis. Det glAadjer oss extra
mycket nAar fonden har avkastningskAallor frA¥n mA¥nga olika industrier, dA¥ det visar kraften i att ha
en diversifierad global portfAflj.

Vi vill lyfta fram att Stellantis precis rapporterat att fArsAaljningen i Europa har Afkat med 5% under
fAfrsta kvartalet, en siffra som visar att den europeiska konsumenten mA¥r ganska bra. PA¥ den
sAomre sidan sA¥ hittar vi en mixad portfAflj av Fortnox, Apple och AMD. Fortnox fick utstA¥ en
ganska kritisk artikel i Financial Times dAar journalisten ifrA¥gasatte fAfretagets tillvAaxt. Vi har cirka
1% av fonden investerad i Fortnox, och vi har varken kAfpt eller sA¥Ilt nAemnvAert sedan artikeln
publicerades. Vi avvaktar, utvAerderar och kommer agera allteftersom mer information framkommer.

Coeli Global har bytt namn till Brock Milton Capital

Vi passar ocksA¥ pA¥ att nAamna att vA¥rt fAfrvaltningsbolag har bytt namn till Brock Milton Capital.
Bolagsnamnet Aar kopplat till grundarna, Andreas Brock och Henrik Milton, vilket signalerar ett starkt
A¥ttaganande, igenkArnning och IA¥ngsiktighet. Coeli Global Select byter ocksA¥ namn till BMC
Global Select den 3:e maj genom en fusion. Du som Aar kund behAfver inte gAfira nA¥got aktivt fA]r
att vara kvar som andelsAagare utan du behA¥ller dina fondandelar i din depA¥ och efter den 6:e maj
kommer fonden att ha ett nytt namn.

Vi rekommenderar att ni gA¥r pA¥ vA¥r nya hemsida https://www.bmcapital.se/ dAsr ni bland annat
hittar mA¥nga spAannande blogginlAragg att |Aasa frA¥n vA¥ra fAfrvaltare och analytiker.

HAendelser och trender i marknaden 4?2 vad dominerar utvecklingen?

Vi bedAfmer att inflationen etablerar sig pA¥ en |Aagre nivA¥ dA¥ de fem senaste datapunkterna
(avlAasningarna) i USA varit i intervallet 3,14??3,5%. Den amerikanska styrrAantan ligger still pA¥
5,5% vilket den har gjort sedan augusti 2023. Det som bland annat gA{r att Federal Reserve Aar
fAfrsiktig med att sAenka rAantan, Aar att den amerikanska arbetsmarknaden har visat sig vAaldigt
stark med en IA¥g arbetslAfshet. Vid ett av Jerome Powells senaste uttalladen tryckte han pA¥ vikten
av att inflationen mA¥ste etablera sig pA¥ en |Aagre nivA¥ innan FED kommer bAfrja sAanka
styrrAantan. FED vill fAfrmodligen bespara aktie- och rAentemarknaden obehagliga Afverraskningar
ifall de skulle tvingas byta fot och hAfja igen efter nA¥gra rAantesAankningar.

FAfrAendringar i portfAfljen

Efter ett flertal mA¥nader dAer vi mest legat still med vA¥ra innehav sA¥ gjorde vi en hel del
fAfrAandringar i mars. Vi sA¥lde fastighetsbolagen WDP (Belgien) och Balder (Sverige) samt den
franska banken SociA©tA© GA©nACrale. Vi har varit framgA¥ngsrika investerare i bA¥de WDP och
Balder men vA¥r investering i SociAOtA© GA©nACrale tog aldrig riktigt fart. Bolaget har hittills inte
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levererat pA¥ sin omstruktureringsplan och det Aar mAfjligt att vi A¥terkommer till aktien nAar det gA¥r
bAattre, men fA{r tillfAallet SA¥ tar vi en paus. Ibland sA¥ blir det inte som man tAankt sig helt enkelt. |
stAallet har vi investerat ert kapital i tvA¥ amerikanska fAfrsAakringsbolag, Progressive samt Arthur
Gallagher. Det fAfrstnAemnda bolaget har en sAarskilt stark position inom bilfAfrsAakringar och det
senare bolaget Aar ett av de frAemsta fAfrsAckringsfAfrmedlarbolagen i USA. BA¥de Asr vArldigt
vAalskAftta, med fin tillvAaxt och en rimlig vAardering. TvA¥ riktiga champions som vi troligen kommer
Aoga under IA¥ng tid framAfver.

Fondens positionering 8?? marknadstro framA¥t

VA¥r portfAflj av VAarldens Finaste Bolag, har i vA¥rt tycke, aldrig varit starkare. Vi ser en vinsttillvAaxt
pA¥ Afver 18%, hAflg avkastning pA¥ eget kapital och noterar att mA¥nga av bolagen Aer stabila med
vAaldigt I1A¥g skuldsAsttning, i mA¥nga fall nettokassa. Det Aar som alltid en fAfrAanderlig vAerld vi
lever i, men vi kAenner oss trygga med att vi har en portfAflj med goda fAfrutsAsttningar att bygga
stora andelsAagarvAarden under mA¥nga A¥r framAfver.

Vi tackar fA{r fAfrtroendet att fA¥ fAfrvalta ert kapital och vi hoppas att ni gillar det nya namnet pA¥
fAfrvaltningsbolaget och fonderna. Ni kan alltid nA¥ oss pA¥ info@bmcapital.se.
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Bolagens hemvist Branschférdelning
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