Forvaltarkommentar Coeli Global Selektiv april 2020

April, en manad med mycket varsol och aterhamtning pa de globala aktiemarknaderna. Var globalfond
okade i varde och fonden var upp med 9,54 procent, vilket var 1,04 procent battre &n vart
jamforelseindex. Globalfondens utveckling fran arsskiftet ar nu -5,2 procent vilket ar 3,8 procent battre
an vart index. Vi ser nu framfor oss att de negativa effekterna av coronaviruset klingar av och att
ekonomin vander till det battre innan arsskiftet

De storsta positiva bidragen till avkastningen under april kom fran stora amerikanska bolag, varav
Amazon, Thermo Fisher, HCA Healthcare och United Health bidrog mest. De fyra bolag som gav ett
negativt bidrag till utvecklingen var RBL Bank, Sterling, AAK och Martin Marietta. Det var valdigt tydligt
att marknaden favoriserade amerikanska bolag med stabila intéakter och som erbjuder ett storre skydd i
samre tider. Manga av vara bolag rapporterade under manaden och som véantat var det bolag som
jobbar med mjukvara och datacenter som lamnade bra rapporter. Vi har sagt tidigare att Amazon ar en
vinnare i coronakrisen och mycket riktig sa steg omsattningen 26 procent jamfért med samma kvartal
forra aret. En annan vinnare var Microsoft vars omsattning steg med 15 procent under samma period.
Tva bolag som hade en svagare utveckling var Visa och Mastercard dar det framforallt var kortkop
med kreditkort som minskade under april manad. Det som har paverkat kreditkortskpen negativt ar
det minskade resandet.

Handelser och trender pd marknaden som dominerar utvecklingen

Den klart markligaste handelsen under manaden var det negativa oljepriset. Det innebar alltsa i
praktiken att den som hade mojlighet att ta emot och lagra olja fick pengar for att kbpa oljan. Vi ar
mycket glada Over att vi har som policy att inte investera i olja och gas sektorn.

En annan viktig handelse var att amerikanska centralbanken bestamde att de skulle kdpa
hogranteobligationer (high yield) for att stétta obligationsmarknaden. Detta ar framforallt ett stod till de
amerikanska energibolagen som upplever en tuff tid just nu men det ar ocksa viktigt med en fungerade
obligationsmarknad eftersom manga bolag lanar pengar pa den marknaden.

Rapportperioden var som vi hade forvantat oss det vill saga att januari och februari i princip var
opaverkade medan forséljningen och lonsamheten vek i mars. Under Adidas konferenssamtal
berattade den danska CEO Kasper Rorsted att de nu planerar att bérja 6ppna upp sina butiker i
Europa. Vi far tecken pa att samhallet sakta men sékert borjar komma tillbaka och Gppnar upp.

Foérandringar i portféljen

Under manaden salde vi tva "special situations”-aktier, Nordea och Sterling Construction. Nordea séalde
vi eftersom vi bedémer att banken kan komma fa mer kreditférluster under kommande kvartal, vilket
kommer ligga som en vat filt Gver aktiekursen. Sterling Construction daremot salde vi for att ge plats for
ett annat mer spannande bolag. Mer om det nya bolaget framover, hogst troligen i var blogg inom kort
coeli.se/global.

Fondens positionering

Under manaden minskade vi fondens andel av "special situations” med nagra procent vilket gor att
andelen nu utgor 7 procent. For dvrigt ar globalfonden laddad med ett trettiotal spannande
"champions”-aktier som vi bedémer har goda utsikter i ett 12 manaders-perspektiv.
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