Forvaltarkommentar Coeli Global Selektiv januari 2020

Bra borjan pa aret! Trots en ganska stokig manad, mer om det nedan, 6kade fonden med 3,9 procent
under januari, vilket var 2 procent battre &n vart jamforelseindex.

De storsta bidragen till avkastningen under januari kom fran vara stabila amerikanska innehav
Microsoft, Global Payment, Visa, Mastercard och Adobe. Med hallbara affarsmodeller och hég andel
aterkommande omséattning fungerar dessa foretag bra under oroliga tider. Bade Visas och Microsofts
rapporter var starka och vinst per aktie 6kade 12 procent respektive 39 procent pa arsbasis. Vi tycker
det ar haftigt att tva av varldens storsta foretag kan uppvisa arsvisa imponerande tillvaxtsiffror. De
innehav som hade en samre utveckling under manaden var fondens emerging marketexponering och
cykliska exponering. De tre bolag med samst utveckling var Carel, HDFC Bank och TSMC. Det ar
intressant att notera att trots att bade HDFC Bank och TSMC slog marknadens forvantningar
betraffande vinsttillvaxt sa valjer marknaden att sélja dessa bolag nar borsen ar volatil.

Handelser och trender p& marknaden som dominerar utvecklingen

Januari var en valdigt handelserik manad. Manaden borjade med att USA dodade Irans chef for det
revolutionara gardet, Soleimani, i en dronarattack och hela varlden trodde pa ett nytt krig mellan USA
och Iran. Alla blev nervosa och priset pa oljan toppade och handlades som hdgst pa éver US$ 68 per
fat. Nar USA och Kina kommunicerade framsteg i forhandlingen av handelsavtalen blev marknaden
positiv igen. | januari ar det ju ocksa tradition att varldens ledande politiker och finansman traffas pa
toppmote i schweiziska Davos. Var egen miljokdmpe Greta Thunberg var dar och framfoérde sina
asikter om klimatet. Hennes tal blev inte uppskattat av Steven Mnuchin, USA:s finansminister, som
tyckte att hon skulle plugga ekonomi nagra ar pa universitet innan hon uttalade sig. Tyvarr har USA en
negativ installning till olika miljodverenskommelser eftersom de inte vill att deras ekonomiska tillvaxt
ska begransas av regleringar. Sedan hande det som la en skugga pa alla handelser, utbrottet och
spridningen coronaviruset. Det star klart redan nu att Kinas ekonomiska tillvaxt kommer paverkas av
viruset. Vissa bedémare tror att BNP-tillvaxten i Kina kan bli s& ldg som 5 procent pa arsbasis vilket &ar
att betrakta som en ordentlig nedgang. De ekonomiska effekterna av coronaviruset kommer mest
sannolikt att spilla 6ver pa andra delar av varlden.

Foérandringar i portféljen

Som ni kunnat lasa pa var blogg har vi investerat i ett nytt bolag som heter Fiserv. Bolaget ar verksamt
inom bank- och betalningsindustrin och har nyligen kdpt det nést stérsta betalningsbolaget i USA, First
Data. Fiserv ar det storsta bolaget i USA som jobbar mot bankindustrin och de erbjuder bankerna en
mojlighet att outsourca olika tjanster, produkter och system. Folj lanken och |&s mer om Fiserv. Vi har
inte salt av nagot innehav under manaden.

Fondens positionering

Vi fortsétter att ha en hdg andel champions, mer &n 90 procent, i fonden eftersom vi tycker att det ar
dar som vi finner de stérsta vardena. Vi tycker att det ar for liten varderingsskillnad mellan tillvaxtaktier
och cykliska aktier just nu for att det ska vara vart att 6ka fondens cykliska exponering.
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https://coeli.se/fiserv-vart-nya-innehav-i-betalningsbranschen/
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Bolagens hemland Branschfordelning

USA 47.5% Taknik
Tyskland Konsument, stabil
Sverige Finans
Brasidien Industn
Indien Konsument, cyklisk
Nederanderna Fastigheter
Schweiz Energi
Owrigt
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