


Tank Globalt

- Investera Regionalt

Att investera globalt &r ett smart satt att
sprida sin portféljs risk och 6ka diversifieringen. Det
vanligaste sattet att uppna en global exponering &r att
investera i globalfonder dar fondférvaltaren valjer aktier
fran hela varlden. Inom forvaltningen pa Séderberg &
Partners har vi istallet valt att investera i en kombination
av regionala fonder. Denna regionala specialisering har
historiskt genererat en dveravkastning jamfort med
globalfonder och minskar portfoljrisken genom en okad
diversifiering.

| takt med att varldens ekonomier blir allt mer integrerade har
globala investeringar blivit mer lattillgangliga och attraktiva.
Diversifiering &r den viktigaste fordelen, dér spridningen mellan
olika geografiska regioner minskar portféljens samvarians och
balanserar risken - inte minst valutarisken. Sverige star for en
procent av den globala marknaden och genom att investera
globalt far man tillgang till vriga 99% av vérldens
investeringsmajligheter. Nu nar vi vet att globala investeringar
ar gynnsamt, hur ska man ga till véga for att bast uppna en
global exponering?

Tva siitt att uppna en global exponering:

— Globalfonder: Fondforvaltaren véljer aktier fran hela
varlden. Forvaltaren bestammer hur stor andel av
bolagen i fonden som kommer fran varje land och
region.

— Regionalfonder: Fondforvaltare som ar
specialiserade pa en specifik region. Flera regioner
och forvaltare kan kombineras for att tacka upp hela
varlden.

Valet mellan djup och bredd

Valet mellan regionalfonder och globalfonder innebar en
avvagning mellan djup och bredd. En globalfond ger en bred
rackvidd med 6ver 6000 potentiella mojligheter, medan varje
regionalforvaltare har féarre bolag att vélja mellan men samtidigt

kan ha en stérre kunskapsbas och djup inom sitt specialomrade.

Det &r svart att ha lika mycket kunskap om ett féretag pa en
annan marknad eller i en annan kultur an den egna. En global
forvaltare baserad i USA kan till exempel ha svart att ha samma
insikt om arbetet i ledningen for till exempel SCA eller Tele2,
jamfért med en svensk eller europeisk forvaltare.

Specialiserade fondférvaltare kan dra nytta av sin djupgaende
analys och omfattande forstaelse inom sitt specifika omrade
eller region.

Detta ger dem mojlighet att identifiera unika
investeringsmojligheter, forsta subtila nyanser pa specifika
marknader och fatta vélgrundade investeringsbeslut. Genom att
fokusera pa en snavare investeringsarena kan de effektivt
allokera sina resurser och snabbt agera pa mojligheter och
risker.

Valet mellan regionala och globala fonder handlar ocksa om vad
som ar enklast att implementera. Valjer man att investera i
globalfonder récker det med att kopa en fond for att fa en global
exponering. Man behdver inte heller tanka pa hur man ska vikta
mellan regioner utan verlater det till den globala forvaltaren.
Globalfonden kan dérmed vara ett bra alternativ for investerare
som inte vill 4gna for mycket tid at sina investeringar.
Regionalfonder kraver mer insats fran sin investerare da det
kraver investeringar i flera olika fonder och forvaltare for att
uppna en global exponering. Investeraren maste ocksa ha en
asikt om hur vikterna mellan regionerna ska férdelas.

Representerar Ericsson den svenska aktiemarknaden?

Globalfonder skiljer sig i genomsnitt fran regionala fonder
genom att ha farre innehav per region. Det innebér att globala
fonder sprider sina investeringar over farre foretag i varje
specifik region.

Globala forvaltare, trots deras globala inriktning, tenderar att
proportionerligt vélja fler aktier i sin hemmaregion, en sa kallad
"Home Bias". Det betyder att férvaltarna sprider ut sin regionala
allokering over fler foretag i den region dar de ar baserade eller
dar de har en ndrmare koppling. Detta kan te sig naturligt da
férvaltarna har hogre kunskap och storre insyn i sin
hemmaregion. Omvant sprider nordiska forvaltare ut sin
allokering over farre foretag i tillvaxtmarknader och Asien-
Stillahavsomradet, dar de ofta har lagre insyn.
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Globala fonder har i snitt fdrre innehav per region jamfort med regionala fonder.
Antalet innehav per region i snitt fér globalfonder och regionalfonder. (EM:
Tillvéixtmarknader, APAC: Asien-Stillahavsomrddet).




Skillnad i avkastning
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Globalfondernas storre bredd resulterar i farre innehav per
region och land. | genomsnitt har globalfonder endast en
investering i svenska foretag jamfért med fyra svenska innehav i
en Europafond och 41 svenska innehav i en Sverigefond. Det
kan ifragasattas om det &r mojligt att tacka hela den svenska
marknaden genom att investera endast i ett féretag, och fa
skulle pasta att exempelvis Ericsson representerar hela den
svenska marknaden.

Globalfond
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Antalet svenska innehav i snitt i globalfonder, europafonder och sverigefonder.

Globala férvaltare har haft svart med allokering mellan
regioner

Historisk data visar att en strategi med en kombination av
regionala fonder, med indexviktningar mellan regionerna och
med medianférvaltaren, har uppvisat battre avkastning &n
globala forvaltare under de senaste tio aren. Detta tyder pa att
specialiserade fondférvaltare inom specifika regioner eller
lander i allmédnhet har genererat starkare resultat an
genomsnittet for globala forvaltare. Desto samre forvaltare och
fonder man rakar valja, desto mer fordelaktigt blir det att ha valt
en kombination av regionalfonder istallet for globala fonder.
Detta minskar risken om man skulle valja en underpresterande
fond.

Utfallsspann for

En kombination av regionalfonder har i historiska ettarsperioder

median presterat 1 procentenhet bdttre dn
globalfonder med samma percentil pd \
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X-axeln: Sammansattningen av regionalfonder jamférs med globalfonder
som har avkastat pd samma percentil. Exempelvis jamfors
medianglobalfonden med medianfonden i varje region.

En sammansdttning av regionala aktiva fonder har i median presterat béttre dn
aktiva globalfonder. Regional sammansdttning: Indexvikter pa regionerna
Nordamerika, Europa, Tillvixtmarknader och Asien-Stillahavsomradet. Historisk
rullande ettarsavkastningar de senaste tio aren.

En forklaring till resultatet ar att globala forvaltare har haft en
strukturell undervikt till USA jamfért med jamforelseindex.
Under de senaste tio aren har USA varit en av de bast
presterande regionerna, och en undervikt i denna region har
paverkat globala forvaltares avkastning negativt. Globala
forvaltare har dérmed haft svart med allokeringen mellan
regionerna.

Ett storre antal innehav per region for regionalfonder ger
en hogre diversifiering

Om man bortser fran regionsallokeringen, finns det da bevis for
att specialisering l6nar sig nar det galler aktievalet? For att
undersoka detta jamforde vi avkastningen efter att ha
exkluderat regionsallokering och eventuella avgifter. Resultatet
visar att medianavkastningen &r jamférbar mellan globalfonder
och en sammanséttning av regionalfonder. Globala fonder, som
i genomsnitt ar mer koncentrerade med farre innehav per
region, har déaremot en betydligt stérre variation i avkastningen,
bade uppat och nedat. Det stérre antalet aktier i
regionalfonderna per region ger en hogre diversifiering, vilket
minskar risken vid daliga fondval.
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Globalfonder har en stérre spridning i avkastning om man tar bort allokering och
avgifter. Kombinationen av regionalfonder har en hogre diversifieringsgrad och
ddrmed en mindre risk.

Globalfonder ar ett enkelt satt att fa tillgang till en global
exponering. Vi har istéllet valt det mer kravande sattet att
investera i en kombination av regionala fonder. Fér modan far vi
mervarde i form av utékad diversifiering, minskad portféljrisk
och chans att anvénda var taktiska syn att 6ver- och undervikta
regioner vi tror pa. Historisk data bekraftar var dvertygelse for
specialiserad forvaltning, och att det |6nar sig att investera
regionalt.

Denna tro pa specialisering genomsyrar alla aspekter av var
forvaltning, som till exempel val av investeringsstilar och
faktorer. Vi tror pa att genom att noggrant vélja specialiserade
forvaltare och fokusera pa diversifiering kan vi skapa den basta
forutsattningen for att fa din portfélj att vaxa. Sa nér du satter
ihop din portfdlj, tank globalt men investera regionalt.
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