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Stabila aktier - aktier med lagre risk

A Jakob Greisen, portfoljforvaltare, C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S.

Minga investerare soker idag efter alternativ till noll- eller minus-
rinta men tvekar infor att investera i aktier, pé grund av risken.
Kan man tala viss risk kan stabila aktier vara intressanta. Stabila
aktier ger generellt en jamnare avkastning, dé investeringen sker i
Joretag med stabila och mer forutsighara vinster. Stabila aktier
har dessutom, och kanske nigot mer overraskande, givit lingsiktisn
investerare avkastning i linje med den breda aktiemarknaden, men

med ligre volatilitet.

Riskhantering

Minniskan forsoker i regel att minska risken i livet. Det dr diarfor
vi kdper forsikring till hus och bilar och har sikerhetsbilte nir vi
kor bil. Samma 6nskan kan ses i investeringsvirlden, dir vi pd den
volatila aktiemarknaden riskerar att forlora pengar. I var produkt
C WorldWide Stable Equities fokuserar vi pa att hantera denna
risk genom att investera i foretag med en mer forutsigbar vinst-

utveckling.

Vinster genom att minska kapitalforluster

Efter stora virdeminskningar maste investerare ta igen mycket for
att na tillbaka till sin ursprungliga kursniva. For manga investerare
ar det viktigt att hitta strategier som minskar forlustriskerna och

samtidigt foljer med i en stigande marknad.

I C WorldWide Stable Equities investerar vi globalt i olika
regioner och sektorer i syfte att sinka specifika risker. Vi letar
efter foretag vars verksamheter inte 6verlappar varandra och som
ir relativt okinsliga for den ekonomiska cykeln. Exempel pd

dessa ir telekomforetag i Hongkong, fastighetsbolag i Tyskland,
foretag for energiforsorjning i Nordamerika, matproducenter i
Kina, sjukforsikringsforetag i USA och globala mjukvaruforetag.
Vid investeringar i foretag som frimst siljer produkter eller tjin-
ster som konsumeras dagligen blir nyhetsflédet om ekonomisk
eller politisk utveckling i virlden mindre viktigt. Var konsumtion
av kaffe, tandkrim, forsikringar, telefontjinster och elektricitet
péverkas relativt lite av forindringar i virldsekonomin eller av
politiska och geopolitiska kriser. Dessa investeringar brukar ha

ldgre volatilitet och gora tidpunkten for investering mindre viktig.
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Stabilitet kontra volatilitet

Virdet pa stabilitet i forhillande till volatilitet kan ses genom att
titta pa kursutvecklingen i Nestlé respektive Vestas de senaste 13
aren. Bidda bolagen utvecklades starkt och steg med 380 procent
under denna period. Nestlé producerar livsmedel som konsum-
eras varje dag, som kaffe, choklad, barnmat och djurmat. Forut-
sebarheten i Nestlés intikter dterspeglas i den liga volatiliteten i
aktiekursen, vilket framgir av figur 1 (de orange staplarna visar

manatliga kursrorelser p aktien).


http://cworldwide.com/se

Vestas har varit ett av de mest framgangsrika foretagen i varlden
inom vindturbinindustrin. I motsats till Nestlés forutsigbara
verksamhet har Vestas affirsmodell dock varit beroende av statliga
bidrag, och ordrar ir ofta stora och oregelbundna. Dessutom ar

Figur 1
Vestas vs Nestlé
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Alla siffror 8r baserade pa historisk avkastning. Historisk
avkastning &r ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar
som placeras kan bade Ska och minska i vérde och kan paverkas
av éndringar i valutakursen. Det &r inte sékert att du far tillbaka
hela det insatta kapitalet.
Figur 2
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Vestas tvungna att dterinvestera en stor del av sitt kassaflode for
att uppritthalla verksamheten. Detta har lett dll att intikterna
varierar — och dirmed dven aktiekursen, vilket ses i figur 1 (de
gré staplarna visar manatliga kursrorelser). Nestlé finns med i var
portfo]j tack vare sin starka produktportfolj och stabila intikes-
profil, medan Vestas inte finns med pa grund av aktiens hoga
volatilitet, vilket skulle utsitta fonden f6r onodig risk.

Stabilitet har historiskt sett bel6nats

Sedan introduktionen i oktober 2014 har C WorldWide
Stable Equities haft betydligt ligre volatilitet in den globala
aktiemarknaden. I figuren nedan visas resultatet i stigande
marknader (upside capture) och fallande marknader (downside
capture). | genomsnitt har vi fingat ungefir 80 procent av upp-
sidan pa stigande marknader, men bara 75 procent av nedsidan i
fallande marknader.

D3 fallande marknader drabbar den l&ngsiktiga avkastningen
hért, har produkten sedan start skapat en bittre avkastning dn
den globala aktiemarknaden, just dirfor att den har klarat sig bat-
tre i perioder med negativ utveckling. Vira analyser visar att en
stabil portfolj med langsiktigt fokus faktiskt skapar en hogre av-
kastning dn den globala aktiemarknaden och samtidigt har
en ligre risk (mitt som beta, standardavvikelse eller maximal

virdeminskning).

Figur 3
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Denna strategi slipar formodligen nigot i en uppdtgdende
marknad som drivs av en forbittrad global ekonomi dill-
sammans med stigande rintor. Under sidana hir perioder for-
bittras cykliska foretags vinster och deras multiplar 6kar, medan

de icke-cykliska foretagens intikter vixer i mer stabil take. Hogre

Manga investerare lockas av en bra avkastningshistorisk eller
drommen om en snabb avkastning genom att investera i en enda
aktie och dirigenom bortse frin den hoga risken. C WorldWide
Stable Equities dr en diversifierad portfolj av foretag med stabila
och mer forutsigbara intikter som kan std emot det ovintade.

rintor Okar forvintningarna pd avkastningen hos cykliska ~C WorldWide Stable Equities bygger pa en idé om att forsoka

foretag, och avkastningen pa obligationer blir mer attraktiv nir ~ minska nedsidan i fallande marknader och samtidigt fi de lang-

rantorna stiger. siktiga effekterna av stadigt vixande vinster hos globala foretag.

7)

stigande marknader, men bara 75 procent

Sedan lansering har den givit hogre avkastning dn den globala
I genomsnitt har vi fingat unge- aktiemarknaden, men till en ligre risk. Observera dock att teori
fir 80 procent av uppsidan pa och tidigare erfarenhet inte ir en garanti for framtida avkastning.

av nedsidan i fallande marknader.
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