Forvaltarkommentar Coeli Global Selektiv december 2020

14,8 procent i avkastning blev facit nar vi nu ser tillbaka pa 2020. Det ar helt i linje med vad vi
forvantade oss nar aret inleddes och vi ar stolta Gver att ha uppnatt det malet trots allt som hande. For
december manad specifikt blev avkastningen ganska exakt 2 procent, vilket var 1,4 procent battre an
vart jamforelseindex. De som bidrog mest till detta var aktier som adidas och Pagseguro, medan de
som gick svagt inkluderar Fiserv och Thermo Fisher. Extra roligt ar att fonden fortsatter sla nya all time
high, vilket ar gladjande for da vet vi att ni andelséagare har tjanat pengar oavsett nar ni investerade i
fonden.

Handelser och trender i marknaden — vad dominerar utvecklingen?

Brexit och coronakrisen har dominerat nyheterna men ar inte de trender som ar av hogsta vikt nar vi
blickar framat. Betydligt storre ar exempelvis det snabbt accelererande globala teknologikrig vi just nu
befinner oss i. | boken "Samsung Rising” kan man lasa att féretagets ordférande redan 1993
forutspadde att nar det kalla kriget forsvann skulle ett nytt krig borja, det tekniska kriget, ett kallt och
hart krig. Det sker nu dagligen via cyberattacker, handelskonflikter och mangder av foretagsforvarv
inom teknologi av kinesiska och amerikanska bolag. En annan stor trend som har paverkat varlden i
artionden ar den gradvisa sankningen av rantorna varlden éver, som skett dels som svar pa den svaga
inflationen, dels som svar pa det enorma kapital som skapas. Bada dessa trender fortsatter dominera
varldens borser. Vart jobb ar att 6versatta dem till aktieval inom fonden och se till att trenderna jobbar
med oss, inte mot oss.

Forandringar i portfoljen med kort motivering

Under december manad gjorde vi tva portféljférandringar. Bland vara svenska innehav salde vi av
fettillverkaren AAK och investerade i stallet i smalandska IT-foretaget Fortnox, som byggt upp ett
fantastiskt redovisningsprogram som troligen en hel del av er som driver féretag kanner till. Den andra
forandringen ar att vi salt av vart australiensiska kontorsfastighetsbolag Dexus, ett fint foretag som
sakert kommer klara coronakrisen fortsatt val, men vars aktie troligen kommer sta stilla ett tag till.
Istallet investerade vi de pengarna i en ny special situation aktie, namligen franska Renault. Renault
har fatt in en ny foretagsledning och kommer under 2021 genomga ett ordentligt
kostnadsbesparingsprogram samt ompositionering av sin produktportfolj. En special situation aktie likt
Renault kommer ofta med bade hogre upp- och nedsida, men var bedémning ar att om de héar
omstruktureringsaktiviteterna bara delvis lyckas, sa har aktien en attraktiv 50-100 procent uppsida
under kommande ett till tva ar.

Fondens positionering — marknadstro framat

Vi vagar sticka ut hakan och pasta att vi aldrig har haft en sa bra portfolj som nu och inte heller sa
manga nya investeringsidéer som i nulaget. Var forhoppning ar att fa mojlighet att komma ut och
besoka vara foretag pa plats snart igen. Vi gjorde dver 100 foretagsinteraktioner under 2020 och malet
ar att gora bra manga fler under 2021. Nu kor vi!

Utveckling per 2 o

1 man i ar 3ar Fran start
andelsklass
Coeli Global
0, 0, 0, 0,
Selektiv — R SEK 1,99% 14,78% 47,42% 132,07%
Jamforelseindex 0,63% 2,18% 33,95% 88,13%

Page 1



Utveckling | SEK

140%

Coeli Global Selektiv - R SEK

Jamforelseindex

120%

100%

.

80%

60% -
40% A

20% - a N

0°/° ] ] ] ] ] ] i | ]
nov-14  jul-15 mar-16 nov-16 jul-177 mar-18 nov-18 jul-19 mar-20 nov-20

Page 2



USA

Sverige

Schweiz

Indien

Frankrike

Nederlanderna

Italien

Ovrigt

Konsument,
stabil

Teknik

Industri

Finans
Kommunikation
Konsument,
cyklisk

Fastigheter

Ovrigt

Date Created
2021/01/13

0% 20% 40% 60% 80%
o

o

- n.2%

. 5.1%

I 3.5%

§orex

I 0.5%

0% 20% 40% 60% 80%

100%

100%

Page 3



