WORLDWIDE

ASSET MANAGEMENT

Marknasféring

INSTKT

Svar start i ar
pa aktiemarknaden

Jakob Greisen
Portféljforvaltare, C WorldWide Asset Management A/S

Viktiga lardomar

B Det kommer alltid att forekomma storre kurs-
svangningar pa aktiemarknaderna. Darfor bor
en investering alltid ses 6ver en langre tidsperiod.

B Vi vantar oss ingen recession under 2022, men
det dr nagot vi haller 6gonen pa.

B Compounding handlar om att investera aktivt
i bolag med relativt 1dg konjunkturkéanslighet.

Stora kurssviangningar pa aktiemarknaden skapar ofta
rubriker i medierna. Eftersom det alltid kommer att finnas en
volatilitet pa aktiemarknaderna bor en investering bedémas
over en langre tidsperiod. Historiskt har det typiskt skett
en korrektion pa ca 10 procent ungefir vartannat ar, och
vi far ga tillbaka till mars 2020 f6r att hitta den senaste
korrektionens av en sddan omfattning. Darfor dr det inte helt
ovantat att 2022 har inletts med kursfall. Det beror bland
annat pa stigande rantor, 6kande inflation och Rysslands
invasion av Ukraina. Ur en aktieinvesterares synvinkel dar
den stora fragan just nu hur kriget i Ukraina kommer att

paverka energipriserna, eftersom stigande energipriser
forvdarrar den nuvarande inflationsbilden. Dessutom &dr
det avgérande i vilken utstrackning centralbankernas
planerade penningpolitiska atstramningar faktiskt
genomfors, eftersom stigande energipriser, stigande rantor
och geopolitiska konflikter 6kar risken for 1agre ekonomisk
tillvaxt. Vi foljer 16pande hur dessa forhallanden paverkar
aktiemarknaderna och de bolag vi har i vara fonder.
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Historiskt har det typiskt skett

en korrigering pa ca 10 procent

ungefér vartannat ar, och vi far

ga tillbaka till mars 2020 fér att

hitta den senaste korrigeringen
av en sadan omfattning.

Naturligtvis skapar detta oro hos investerarna, men man
bor fraga sig om det verkligen &r en signal om att man
ska sdlja sina aktier? Utgangspunkten dr att det inte finns
nagot entydigt svar, eftersom det bland annat beror pa den
enskilda investerarens riskprofil, strategi och erfarenhet.
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Vi pa C WorldWide &r langsiktiga investerare, och kortsiktiga
korrigeringar forandrar inte var grundldggande tro pa
bolagen, men vi rdknar med stdrre kursrorelser under
de ndrmaste aren. Darfor kan den framtida avkastningen
véantas bli lagre dn vad vi har sett under de senaste aren.
Varldens centralbanker har borjat héja eller 6vervager att
hoja rantorna, vilket till att borja med blir en utmaning
for aktiemarknaderna. Historiskt har dock detta inte varit
nagon saljsignal.

Den som vill investera och samtidigt undvika risker
kunde f6rr valja att placera dem i obligationer eller pa ett
bankkonto. Pa sa sitt kunde man i princip bibehalla sin
kopkraft. Idag dr inlaningsréntorna hos de flesta banker
obefintliga. Inflationen i Sverige var 2,4 procent ar 2021.
Den investerare som véljer att placera sitt sparande pa
bankkonto kommer darfor att se sin kopkraft urholkas.
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For oss handlar investeringar
om langsiktighet snarare &n
om att tajma marknaden,
eftersom vi som investerare
drar nytta av bolagens
langsiktiga vinsttillvaxt.

Om ekonomin skulle hamna i recession dr det inte ovanligt
att aktiemarknaderna faller med 30-40 procent. En recession
kan utlosas av fortsatt hoga och stigande oljepriser, kraftigt
stigande rantor, eventuella krigshandlingar eller nagot helt
annat. Vi vantar oss ingen recession under 2022, men det
dr nagot vi haller 6gonen pa.

Starka bolag viaxer med tiden

For oss handlar investeringar om langsiktighet snarare dn
om att tajma marknaden, eftersom vi som investerare vill
dra nytta av bolagens langsiktiga vinsttillvaxt. Framfor allt
maste varje enskild investerare se till att ha rétt riskprofil
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i sina investeringar. I fonden C WorldWide Stable Equities
forsoker vi hitta investeringar som var for sig har en god och
rimligt forutsdghbar tillvaxtpotential, for att gora portféljen
motstandskraftig mot marknadsvolatiliteten. Historien
har visat att bolag med en stark konkurrensstillning kan
anpassa sig till konjunktursvangningar och 6ka vinsten
kontinuerligt 6ver tid — det dr det vi kallar compounding.

Covid-19-pandemin har

genererat extra intdkter

Vissa bolag har sett kraftigt 6kade intdkter under
covidkrisen, eftersom de har haft exponering mot bland
annat utveckling och lansering av vacciner och tester. Vi
har till exempel investerat i Thermo Fisher och detta bolag
har férdubblat sina intdkter mellan 2019 och 2021 tack vare
Okad efterfragan pa deras laboratorieprodukter. Vi férvéantar
oss att detta kommer att fortsdtta under de ndrmaste aren
pa grund av hog forskningsaktivitet inom forskning och
utveckling av nya lakemedelsprodukter.

Alphabet (Google) ar ett annat bolag som gynnades av
att ménniskor 6ver hela vérlden skickades hem fran
arbetsplatserna till foljd av covid-19-pandemin. Tiden
framfor skdrmen var som gjord for manga av Googles
tjanster, digitaliseringen har ddarmed blivit en central del
av vardagen och efterfragan pa digitaliserade varor och
tjidnster har darfor 6kat markant.

Detta har skapat gynnsamma forutsattningar for féretag som
sdljer denna typ av produkter och tjanster, och vi férvantar
oss att detta kommer att fortsdtta under de ndrmaste aren.
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For en investerare ar det
darfér en fraga om att tinka
langsiktigt och anpassa sina

investeringar fortlépande, och
pa sa séitt dra nytta av de
majligheter som uppstar.



Investeringar i en orolig tid

Under 2021 blev manga investerare besvikna pa
grona omstdllningsbolag eftersom man Gverskattade
vinstmojligheterna och underskattade de risker som
de ledande bolagen stdlldes infor. Samtidigt innebar
investerarnas stora intresse for dessa bolag att prisnivan
Okade avsevart. I takt med att rdntorna stigit har kurserna
till exempel pressats pa flera bolag inom alternativ energi.
Detta har skapat intressanta investeringsmojligheter
eftersom leverantdrer av sol-, vind- och vattenkraft upplever
en O0kande efterfragan, och samtidigt kan komma att fora
vidare de stigande etableringskostnaderna vidare till
kunderna genom priset. Dessa bolag har vad som kallas
pricing power, eller prissattningskraft — méjligheten att
hé6ja priserna utan att avsevéart paverka forsdljningen.
Samtidigt regleras elpriset for befintliga sol-, vind- och

Stabila aktier for mindre

riskbendgna investerare

Aktier medfor alltid risker, men det finns olika risknivaer
pa aktiemarknaden. I grund och botten handlar det om
att na en riskprofil som matchar de énskemal och behov
man har. C WorldWide Stable Equities investerar aktivt i
bolag med relativt 1dg konjunkturkénslighet. Dessutom
har majoriteten av bolagen en stark konkurrensposition
med en rimligt forutsdgbar och stabil vinsttillvaxt. Av den
anledningen kan fonden férvantas ha lagre volatilitet an den
globala aktiemarknaden som helhet, och darfor kan det vara
en mojlighet for aktieinvesterare med nagot lagre riskvilja.
Finansmarknaderna dr dock oforutsdgbara, sarskilt pa kort
sikt, vilket innebdr att det kan férekomma perioder med
storre volatilitet, vilket vi senast sag i samband med covid-
19-utbrottet.

vattenkraftverk vanligen av inflationen, dven om de
etablerade anldggningarna ofta inte far nagra mérkbara
Okningar av produktionskostnaderna. For en investerare
ar det darfor en fraga om att tdnka langsiktigt och anpassa
sina investeringar 16pande, och pa sa séitt dra nytta av de
mojligheter som uppstar.
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