Forvaltarkommentar Coeli Global Selektiv juli 2020

Det méa vara sommar men borserna ar séllan stilla. Juli blev en bra manad for fonden som var upp 1,97
procent, vilket var 2,72 procent béattre 4n vart jamforelseindex. Overlag har vi hittills haft en mycket bra
rapportsasong och sa gott som alla vara innehav har slagit forvantningarna. Tre aktier har utvecklats
speciellt starkt: a) det amerikanska sjukhusféretaget HCA som, tvart emot férvantningarna om ett
nollresultat for kvartalet, generade mer vinst an forra aret, b) den taiwanesiska halvledartillverkaren
TSMC som dels rapporterade ett bra resultat och som troligen ocksa kommer fa stora bestallningar
fran Intel som till en 6kad grad verkar ha problem med sig egen tillverkning, c) det amerikanska
sjukhusutrustningsforetaget Thermo Fisher rapporterade en 6kad forsaljning pa grund av corona, trots
forvantan om minskad omsattning. Den svagaste aktien den har manaden var det hollandska foretaget
ASML som levererar utrustning till bland annat Intel och som kan komma att se minskad efterfragan pa
grund av Intels problem.

Handelser och trender i marknaden som dominerar utvecklingen

Mycket av det som hander pa borsen just nu handlar om hur mycket foretagen paverkas av
coronakrisen. De flesta foretagen ar s klart forlorare men vi ser aven vinnare, exempelvis inom
halsovard (beskrivet ovan) och teknik. Om vi jamfor starka och svaga spelare inom en industri kan vi
se tydliga trender pa att de starka féretagen gynnas da e-handelssidornas algoritmer automatiskt valjer
ut deras varumarken nar du gar in pa en e-handels hemsida. Ett bra exempel pa detta ar L’'Oréal inom
kosmetik. Vi skulle inte bli forvdnade om manga av vara foretag kommer rapportera markant hogre
vinster 2021 an vad de hade 20109.

Forandringar i portfoljen

For nagra manader sedan tog vi en kortsiktig position, en sa kallad "Special Situation”, i svenska
bostadsbyggaren JM. Manga ledande experter férutspadde att bostadspriserna i Sverige skulle falla 10-
15 procent pa ett ars sikt pa grund av coronakrisen, en syn som var reflekterad i aktien. Var syn var det
motsatta — huspriserna ska inte ned, de ska upp da de stora finansiella lattnaderna kommer skapa en
enorm likviditet vilket i sin tur kommer leda till stigande priser for manga reala tillgangar inklusive
bostadsfastigheter. Vi fick ratt och efter en uppgang pa runt 50 procent pa tva manader tackade vi for
kaffet och har nu salt av JM. Under manaden bade kopte och salde vi ocksa dryckestillverkaren Coca-
Cola da var bedomning var att deras kvartalsrapport kommer leda till en stigande kurs. Matt i
amerikanska dollar gjorde vi runt 10 procent pa den aktien under nagra veckor.

Fondens positionering

Fonden ligger bra i marknaden, den Okar i stigande marknader och haller emot bra nar borsen har lite
samre dagar. Just nu tittar vi extra pa den globala fastighetssektorn for att se om det finns fler
spannande investeringar inom den branschen.
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