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Viktiga lardomar

B Investeringspotentialen i tillvaxtmarknader
ar enorm och spannande. Befolkningen utgor
cirka 70 procent av varldspopulationen, och
ungefdr halften dr under 30 ar.

B Manga ldnder och foretag drar nytta av den
tekniska utvecklingen f6r att r6ra sig uppat i
vardekedjan.

M Det &r inte riskfritt att investera pa tillvaxt-
marknader men i det stora hela erbjuds
intressanta mojligheter for langsiktiga investe-
rare.

Tidigare sags tillvixtmarknader som en homogen grupp
av lander. I vart perspektiv dr den enda gemensamma
namnaren deras potential — oavsett om den &dr stor eller
liten — att omvandlas till utvecklade marknader. Alla till-
vaxtmarknadsldnder har olika foérutsdttningar och méj-
ligheter att na sin fulla potential. Det &r viktigt att fokusera

pa lander med ett starkt politiskt ledarskap och struk-
turella reformer pa dagordningen, som frdmjar investe-
ringar i utbildning, infrastruktur och ekonomisk inklu-
dering. Dessutom beror ett lands utsikter dven pa dess
langsiktiga férmaga att utveckla ekonomin fran att vara
baserad pa den priméra sektorn (jordbruk och ravaror) till
den sekundéra sektorn (tillverkning) och till att slutligen
utveckla en aktiv tertidr sektor (tjanster och tekniska inno-
vationer). Med andra ord dr det nédvandigt att flytta fokus
fran ravaror, som ar mer cykliska, till tjanster och tekniska
innovationer, som ar mer stabila och ofta mer 16nsamma.
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Det &r viktigt att fokusera pa
lander med ett starkt
politiskt ledarskap
och strukturella reformer
pa dagordningen,
som framjar investeringar i
utbildning, infrastruktur och
ekonomisk inkludering.
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Vi kallar de ldnder som har kapacitet att genomféra den
héar 6vergangen for “reforminriktade tillvixtlander” (se
faktarutan pa sista sidan), och det &r dessa vi riktar in
oss pa. Dessa lander har en gynnsam investeringsmiljo,
samtidigt som sannolikheten for att deras ledare ska fatta
irrationella ekonomiska beslut med negativa effekter f6l-
jaktligen ar lagre.

Vi ar sarskilt intresserade av Indien och Kina, men det
finns andra ldnder som har uppvisat positiva tendenser
pa den politiska fronten, som Indonesien och Brasilien.
I Indonesien har den reformvénlige Joko Widodo (i folk-
mun kallad ”Jokowi”) atervalts till president, vilket for-
modligen kommer att sdkerstdlla politisk stabilitet och en
gynnsam investeringsmiljé under de kommande fem aren.
I Brasilien, haller landets politiker nu pa att genomfora
reformer under ledning av den handlingskraftige ekono-
miministern Paulo Guedes. Exempelvis har en pensions-
reform precis godkdnts som bor hdmma den oroande ut-
vecklingen av landets skuldsdttning. Det finns foérvant-
ningar pa att genomf6randet av denna reform kommer att
bana vag for andra reformer, exempelvis skattereformer
och reformer av arbetsmarknaden, samt privatisering av
ett antal statligt dgda bolag. Dessa faktorer kommer att
skapa ett positivt investeringsklimat de ndrmaste aren.

Figur 1: Attraktiv vardering
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De mest framgangsrika
reforminriktade tillvaxtlanderna
ar i vara 6gon Kina, Indien,
Indonesien och Brasilien.

Méjligheter trots risker

Att investera pa tillvixtmarknader dr ofta forknippat med
inrikespolitisk och geopolitisk osdkerhet, till exempel
till foljd av det handelskrig som rader for narvarande,
samtidigt som den starka amerikanska dollarn, stigande
amerikanska rantor och en svag global ekonomisk tillvaxt
ocksa kan paverka tillvixtmarknaderna negativt. Dessa
riskfaktorer kan forefalla avskrackande, men det kan
mycket vl forhalla sig sa att den osdkerhet som dessa
faktorer innebdr redan har avspeglats i ldgre varderingar,
vilket grafen visar.

Handplockade aktier inom
tillvixtomraden &ar avgérande

Pa alla tillvixtmarknader finns det ett antal tillvaxt-
faktorer och innovativa foretag som drar nytta av dessa.
Enligt var bedémning leder den massiva politiska och
teknologiska striden mellan USA och Kina till att den
tekniska utvecklingen i Kina och andra delar av Asien
accelererar, vilket far till f6ljd att innovativa foretag i Asien
ror sig dnnu snabbare uppat i virdekedjan och blir mer
sjalvforsorjande och darmed mindre beroende av ameri-
kansk teknik. Ytterligare ett exempel dr de vdxande och
allt mer vdlbestdllda befolkningarna i ett antal tillvaxt-
marknadslander, ett fenomen som medfor att konsumen-
terna efterstravar nya och béattre boenden. Detta skapar
positiva effekter for de stora fastighetsbolagen i Kina och
dven for bolaneinstituten i Indonesien och Indien. I takt
med att vdlstandet och konsumtionen i de hdr landerna
Okar borjar de ocksa i snabb takt inféra ny teknik, exem-
pelvis e-handel. Pa motsvarande sitt innebar utvecklingen
inom finansiella tjanster betydande mojligheter till hogre
levnadsstandard da ménniskor som tidigare befunnit sig
utanfor den formella banksektorn nu far lJanemojligheter.
Detta dr bara nagra exempel pa de spannande strukturella
tillvaxtmojligheter man kan finna pa tillvixtmarknaderna.



Fakta

Var bedomning &r att de lander som 1) har férmaga
att skapa ekonomisk tillvaxt genom att fokusera
pa mer vardeskapande omraden och 2) har starka
politiska och ekonomiska institutioner som saker-
staller att olika reformer antas och genomfors
kommer att bli de lander som undviker att fastna
i den sa kallade medelinkomstfdllan utan faktiskt
utvecklas och omvandlas till rikare samhdallen.
Vi kallar dessa lander “reforminriktade tillvaxt-
lander” vilket enligt var uppfattning dr en lampli-
gare term for de som vi anser har stérst chans att
utvecklas och skapa varde pa langre sikt. De mest

Nyckeln ar att hitta bolag som ar exponerade mot dessa
tillvaxtfaktorer, framst i reforminriktade tillvaxtldnder,
med en stark och stabil ledning. En ledning som ocksa
agerar for att skydda minoritetsdgare, med tydligt fokus pa
l6nsamhet, avkastning pa investerat kapital och ansvars-
fullt &gande. Dessutom anser vi att det blir allt viktigare att
ledningen pa ett ansvarsfullt sitt kontrollerar miljémas-
siga risker och/eller sociala risker. Vi letar efter bolag med
ett starkt ledarskap som kommer att kunna hantera de ut-
maningar som oundvikligen dr férknippade med investe-
ringar pa tillviaxtmarknader.

Som investerare kan du vilja att se tillvaxtmarknader som
ett omrade med hdogre risk och darfér bestaimma dig for
att inte investera dar. Eller sa kan du vélja att delta i den
snabba utveckling som manga ldnder och foretag genom-
gar. Tillvixtmarknaderna utgors av en diversifierad grupp
av lander med olika utmaningar, sa det dr viktigt att vara
noggrann vid valet av aktier. Vi anser att man genom att
anvanda sig av en selektiv metod — vilket innebar att foku-
sera pa vinsttillvixt och investera i starka foretag som &r
verksamma i ratt typ av politiska och ekonomiska miljoer
- kan fa mojlighet att skapa goda langsiktiga investerings-
resultat. Mer information om vara investeringar pa till-
vaxtmarknader finns pa cworldwide.com/se.

framgangsrika reforminriktade tillvixtlinderna ar
i vara 6gon Kina, Indien, Indonesien och Brasilien.
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