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Viktiga lardomar

B Under covid-19-krisen sag vi en kort men
drastisk nedgéng i stabila bolag. Detta gillde
till exempel fastighets- och energibolag.

I takt med att olika stodatgarder inforts och

att smittkurvorna borjar ga ned har dessa

aktier nu aterhdmtat det de tidigare forlorat.

Nar covid-19-pandemin slog till 2019 stdngde land efter
land ned sina ekonomier med strikta restriktioner som fick
allvarliga konsekvenser for den ekonomiska aktiviteten.
Detta ledde till stor osdkerhet och ett scenario som fa in-
vesterare hade kunnat forestdlla sig. Den globala aktie-
marknaden upplevde en av de historiskt sett storsta
kursnedgangarna med cirka 34 procent pa bara nagra
veckor. Detta fick virldens centralbanker att sdnka
rdantorna dnnu mer, och finanspolitiken anviandes for att
pumpa in enorma summor till olika stod for att minska de
ekonomiska konsekvenserna av covid-19.

Var fond C WorldWide Stable Equities paverkades ocksa
ioch med att vissa avinnehaven inte langre kunde fortsatta
bedriva sina verksamheter som tidigare. Ndar exempel-
vis butiker och restauranger stiangdes fran en dag till en

annan uppstod den ovanliga situationen att oron tkade
kring bolagens férmaga att till exempel betala hyra.
Vanliga tjanster som stddning och leveranser av mat inom
servicendringen blev plo6tsligt overflodiga och samman-
taget ledde detta till hdg volatilitet pa de annars stabila
aktierna under en kortare period.

Stora kursnedgangar for manga

bolag trots stabila resultat

Pandemin gjorde att vi sag de storsta kursnedgangarna
i bolag vars vinster var mest forutsebara. Flera energi-
forsorjningsbolag som huvudsakligen producerar alter-
nativ energi via sol- och vindkraftparker drabbades
exempelvis hart pa aktiemarknaden, trots att de hade fasta
prisavtal for sin produktion — och trots att varken sol eller
vind paverkades av covid-19. Kursfallen orsakades av att
manga investerare ville lamna aktiemarknaden pa grund
av riskerna och andra tvingades sdlja av likviditetsskal.
Sammantaget skapade detta ett stort forsdljningstryck och
framfor allt mindre bolag upplevde kraftiga kursfall.

Kursnedgangarna var tillfalligt ocksa stora, med ned-
gangar pa upp till 40 procent, utan att de fundamentala
forutsattningarna hade férandrats namnvart. Detta var
fallet inom exempelvis bostadsfastigheter i Tyskland. Den
tyska bostadsmarknaden dr annars mycket stabil, efter-
som det under ett antal ar har byggts farre bostader dn vad
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som efterfragas. For fastighetsbolagen som huvudsakligen
hyr ut 1agenheter till vanliga tyskar dr dessutom hyresin-
betalningarna trygga, eftersom Tyskland har ett socialt
skyddsndt som bland annat sdkerstdller att hyresgdsten
kan betala sin hyra @ven om han eller hon skulle forlora
sitt jobb. Fastighetsbolagen har utnyttjat de laga rantorna
for att sdkra attraktiva finansieringsvillkor under flera ar
genom ett antal obligationsemissioner. Den sa kallade
krisen pa fastighetsmarknaden i Tyskland &dgde déarfor
framst rum pa aktiemarknaden och det finns fortfarande
en stor efterfragan pa hyreslagenheter i Tyskland, vilket
ar anledningen till att vi fortsétter att investera i den har
sektorn.

Nar det ovdntade drabbar ekonomin och aktiemarkna-
derna maste man halla tungan rétt i mun — hér hjdlper det
att ha manga ars investeringserfarenhet. Det &r viktigt att
skilja mellan bolagens grundldggande forutsédttningar och
kursutvecklingen pa aktiemarknaden. Aktiemarknaden
kan ge signaler om intressanta investeringsmojligheter,
aven om vi framst intresserar oss for bolag som kan ¢ka
sina vinster ar efter ar. Kursfallet varen 2020 innebar déar-
for en klar kopmojlighet som vi utnyttjade.

Under manaderna efter covid-1i9-utbrottet har aktie-
marknaden aterigen blivit mer positiv och fokus ligger
aterigen pa de grundldggande fOrutsédttningarna och
mindre pa den mer kortsiktiga likviditetssituationen. Inte
minst leder den pagaende vaccineringen till en successiv
atergang till ett “normalldge”. I och med det kommer
stora delar av var konsumtion med stor sannolikhet
att normaliseras och rorligheten och sysselsdttningen
kommer att 6ka. Verksamheten for flera av de mindre
cykliska bolagen sasom bryggerier, renoverings- och stad-
bolag kommer att aterupptas. Under nedstdngningen
drabbades manga liknande branscher hart, men utan att
deras konkurrenskraft paverkades.

INSIK

Stabila aktier aterhdmtade sig vél

For Stable Equities var borjan av covid-19-utbrottet en
turbulent period. Detta visar att aktiemarknaden &r
oforutsdghar pa kort sikt — dven om fondens férvantade
risk var 1agre dn den globala aktiemarknadens. Pa lang sikt
ar det bolagens intjdningsférmaga som anger riktningen
pa aktiemarknaden. Historiskt har resultatet for bolagen
globalt 6kat med i genomsnitt cirka 7 procent per ar, vilket
har legat i linje med den langsiktiga avkastningen pa den
globala aktiemarknaden.
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Det ar viktigt att skilja
mellan bolagens grund-
ldggande férutsattningar och
kursutvecklingen pa aktie-
marknaden. Aktiemarknaden
kan ge signaler om intressanta
investeringsmaojligheter.

Inom Stable Equities fortsdtter vi att hitta investeringar
med starka konkurrenspositioner, vilka kan samman-
stdllas i en aktieportfélj med férvantad lagre risk dan den
globala aktiemarknaden. Men precis som vi sag med
covid-19-pandemins paverkan pa samhillen virlden
over sa finns det inga garantier pa aktiemarknaden. Det
enda vi vet med sdkerhet dr att vi lever i en fordnderlig
varld. Darfor kan den langsiktigt laga risken i en stabil
aktieportfolj vara attraktiv for manga investerare.



Fakta

Fonden C WorldWide Stable Equities bestar av en portfolj av bolag dar varje enskilt bolag har en stabil affirsmodell som kan 6ka vin-

sten ar efter ar i kombination med ett relativt begransat beroende av ekonomiska konjunkturer. Investeringarna ar diversifierade genom
sektorer och regioner for att géra fonden mer motstandskraftig mot volatilitet pa marknaden. Malet dr att skapa en global aktieportfolj

med léagre risk och langsiktig vardetillvaxt.

MSCI har sammanstallt data sedan 1988 och har historiskt sett uppnatt en minskning av risken med 20-25% métt som standardav-
vikelse genom att investera i en aktiefond med fokus pa att minimera risk (MSCI All Country Minimum Volatility) snarare dn att invest-
era pa den globala aktiemarknaden, dér storleken pa marknadsvardet avgor sammanséttningen (MSCI varldsindex). For ndrvarande
ligger C WorldWide Stable Equities férvantade beta pa 0,81 och den forvdntade standardavvikelsen &r ca 15% lagre dn den globala
aktiemarknaden. Diagrammet nedan visar utvecklingen i C WorldWide Stabile Equities relativt den globala aktiemarknaden matt i

forvantad volatilitet. Under fondens néstan sju ar har férvantad volatilitet alltsa varit cirka 20%.

Figur 1: Stable Equities har lagre férvdantad volatilitet &n varldsindex
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