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miljo
Av C WorldWide Asset Management

Historien visar att kvalitetsbolag vanligtvis presterar bra ndr den

globala ekonomiska tillvixten avtar. Aven en recession gar nagon
gang mot sitt slut, och da dr det bra att vara i en position med ett

langsiktigt perspektiv.

Bérjan av 2023 har varit utmanande. Framtiden &r svar att férutse, vilket dr en
blandning av osdakerheten kring USAs ekonomi men &dven hela globala ekonomin.
Det beror framst pa f6ljande:

e Effekten av skenande inflation
e Réntorna stiger mer dn vantat
¢ Rysslands krig i Ukraina


https://cworldwide.se/

HUR MAN INVESTERARITEN SVARARE
EKONOMISK MILJO

Budskapet efter motena hos Federal Reserve och Europeiska centralbanken ar att
deras hogsta prioritet fortfarande dr att bekdmpa inflationen med hjilp av hogre
réntor, Fragan dr da hur investerare bor navigera i denna period av makroekonomisk,
geopolitisk och monetéar turbulens.

“Var filosofi dr att hitta de bolag som kan skapa konstant vinsttillvéxt
under manga ar framéver.”

Kvalitet kommer att fungera

Vi tror att vinsttillvdxt dr den viktigaste langsiktiga drivkraften fér aktiekurserna.
Var filosofi ar att hitta de bolag som kan skapa konstant vinsttillvixt under manga
ar framéver. Vi investerar i utvalda bolag med langsiktigt hallbara affarsmodeller
— bolag som vaxer sig storre 6ver tid. Vi kallar det vardet av compounding. Likt en
sn6boll som blir stérre nédr den rullar nerfér backen. Tiden arbetar till forman for
kvalitetsbolag; det motsatta géller for bolag med lagre kvalitet. For mer information,
lds vart perspektiv Vardet av compounding.

I ett scenario med svagare global ekonomisk tillvdaxt samt 6kad recessionsrisk ar vi
Overtygade om att det ritta ar att soka efter dessa kvalitetsbolag. Det dr viktigt att
vara konsekvent och fokusera pa en langre investeringshorisont. Var erfarenhet och
historia har visat att kvalitetsbolag ofta kommer att 6ka sina vinster — dven i osdkra
ekonomiska tider.

Hur man identifierar kvalitetsbholag
Enkelt uttryckt har kvalitetsbolag:

¢ En stabil affarsmodell - stark ledning med fokus pa god bolagsstyrning
e Lag skuldsattning

e Hog lonsamhet

e Stabil resultatutveckling

e Hog avkastning pa eget kapital

Kvalitetsholag har ofta prissattningskraft, vilket gor att foretaget kan héja priset pa
sina produkter eller 1agga ytterligare kostnader pa kunderna, utan att produkterna blir
sa dyra att konsumenterna valjer andra. Detta blir sarskilt viktigt i perioder med hog
inflation eftersom det blir en férdel att kunna fora 6ver 6kade kostnader pa kunden.


https://cworldwide.se/media/tbkpbmlh/se_perspektiv_2020_q2_v%C3%A4rdet_av_compounding.pdf
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For att minska risken

Vissa investerare kanske séger att det dr en alltfor defensiv eller till och med trakig
strategi att fokusera pa kvalitetsbolag och ha en langsiktig syn. Stabilitet ses inte
tillrackligt spannande. Manga letar hellre kortsiktiga vinster, foljer flocken och
momentum eller till och med satsar pa de for tillfdllet populdra aktierna som oftare
har en spdnnande story an forutsattningar for verklig tillvaxt.

Vi tror pa att minimera risken och att talamod &r en dygd — dven nar det kommer till
framgangsrika investeringar. Enligt var mening ar detta det fortsatt basta sittet att
hanterarisk. Att undvika extrema scenarier ar en poang i sig. Framgangsrika investerare
balanserar avkastning och risk. Att leta efter kvalitet innebéar att koncentrera sig pa
verkliga grunder och férmagan att tjdna pengar idag och under de kommande aren.
Som vi brukar sdga dr framgangsrika investeringar inte ett sprintlopp — det dr mer
som ett maraton.
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“Vi investerar i utvalda bolag med langsiktigt hallbara affdrsmodeller
— bolag som viixer sig storre over tid. Vi kallar det vardet av
compounding.”

Grona drommar och réoda varningar
Naturligtvis ar det bade spannande och lockande att hoppa pa “vinnare”. Trenden
“grén omstdllning” dr ett bra exempel. Manga nya bolag har dykt upp pa marknaden
med produkter eller tjinster inom detta. Vissa har stigit som raketer pa borserna. Men
manga har sedan dven fallit till marken igen.

Anledningarna &r enkla: det &r ofta svart for bolag inom den grona omstillningen att
visa sin formaga att tjdna pengar och vixa 6ver tid. Det beror pa osdkra affirsmodeller,
en mycket konkurrensutsatt marknad och att de i hg grad paverkas av politiska

beslut och regleringar.
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“Som vi brukar sdiga dr
framgdngsrika investeringar
inte ett sprintlopp

— det dr mer som ett maraton.”

Manga nystartade bolag behover fa
in mycket pengar utan dokumenterad
erfarenhet av sin formaga att véxa och ge
positiv avkastning. Aven vilkidnda bolag
som verkat inom den gréna omstéllningen i
manga ar har haft problem med l6nsamhet.

Med det sagt dr den grona omstédllningen
helt nddvandig. Vindkraftverk, solcells-
system, vdtgasteknik och all form av
alternativ energiutveckling for att hantera
klimatférandringarna kommer att vara en
enormt viktig trend under det kommande
decenniet. Det beh6vs enorma investeringar,
men vad man ska investera i dr ingen latt

uppgift.

Kvalitetsbholag - det bdsta sittet
att navigera genom lagkonjunk-
turer

Nar tillvdxten i vdrlden nu stannar upp

tror vi att de langa réntorna kommer att
stabiliseras och sa smaningom falla nar
inflationen dampas. Dessutom &r de globala
skuldnivéerna i virlden sa hoga att vi inte
har rad med hoga rantor pa lang sikt.

Historien fran tidigare lagkonjunkturer
visar att kvalitetsbolag vanligtvis 6vertraffar
marknaden da. De grd omradena i
figuren visar perioder da ekonomin &r i
lagkonjunktur och som framgar av figur 1
har kvalitetsbolag presterat battre under
dessa perioder.
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Figur 1
Relativ avkastning for ACWI Quality
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Kdlla: Bloomberg, mars 2023

Grafen ovan visar ocksa att den relativa varderingen av kvalitetsbolag paverkats
under 2022 av de stigande rdntorna. Bolag med langsiktig vinsttillvaxt paverkas da
det diskonterade vardet av framtida vinster minskar. Men som ndmnts férvantar
vi oss inte att de langa rantorna kommer att 6ka markant fran nuvarande nivaer.

Vi ser fortsatt att tiden pa marknaden &r viktigare dn tiden man gar in och ut i
marknaden. Identifiera darfor kvalitetsbolag och ha talamod 6ver tid.
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Detta dar marknadsféringskommunikation. Investeringar i fondandelar ar alltid férknippade med risk. Tidigare resultat ska inte
tolkas som en prognos om framtida avkastning. Fondandelar kan bade 6ka och minska i varde, och kan paverkas av dndringar
ivalutakursen. Det finns inga garantier for att du far tillbaka hela det investerade kapitalet. Denna publikation har uppréttats
av C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S Danmark Filial i Sverige (CWW AM SE). Denna publikation
tillhandahalls endast i informationssyfte och utgor inte, och ska inte betraktas som, ett erbjudande, en uppmaning eller en
inbjudan att delta i investeringsaktiviteter, ej heller som investeringsradgivning eller som investeringsanalys. Publikationen
har saledes inte framtagits i enlighet med lagkrav utformade for att framja oberoende investeringsanalys, och dr inte féremal
for nagot forbud att handla innan investeringsanalysens spridning. All information som &r uttryckt dr endast gédllande fran
och med tidpunkten for offentliggérandet och kan komma att dndras. Publikationen har utarbetats fran kidllor CWW AM
SE anser vara palitliga och alla rimliga forsiktighetsatgarder har vidtagits for att sdkerstélla att uppgifterna ar korrekta och
noggrant preciserade. Korrektheten och noggrannheten dr emellertid inte garanterad och CWW AM SE tar inget ansvar for
eventuella fel eller brister. Publikationen far inte reproduceras eller distribueras, helt eller delvis, utan skriftligt samtycke
fran CWW AM SE. F6r mer information, se respektive och pa cworldwide.se.

C WORLDWIDE ASSET MANAGEMENT FONDSMAEGLERSELSKAB A/S
DANMARK FILIAL | SVERIGE
Box 7648 - Blasieholmsgatan 5 - SE-103 94 Stockholm - Tel +46 8 535 273 00 - Org.nr. 516405-7233 - cworldwide.se
Insikt Q2 2023


https://cworldwide.se
https://cworldwide.se/information/faktablad-priips-kid/
https://cworldwide.se/information/prospekt/

