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Så här  i årsski�es�der passar vi på a� ge månadsrapporten en  (något mer)  långsik�g prägel och 
blickar  �llbaka  på  hela  föregående  året.  År  2021  var  både  vårt  sämsta  år  på  väldigt  länge, men 
sam�digt framgångsrikt på många sä�. Dåligt så�llvida a� Globalfondens rela�vavkastning mot vår
ständige farthållare globalindex var svag, där skillnaden �ll slut skrevs �ll �o procentenheter. Det är 
vi långt ifrån nöjda med och något som orsakat oss mycket huvudbry. Men det var sam�digt e� av 
de mer posi�va åren vi upplevt. Hur då? Det är här skillnaden mellan ak�e och bolag kommer in. 
Globalfonden  ökade  i  värde  med  21  procent,  vilket  helt  drevs  av  underliggande  stark 
vinstutveckling*  i våra bolagsinnehav. Som grupp ökade de vinsten med 63 procent, något bä�re 
än vinstökningen  för världsindex på 57%. Men, desto vik�gare:  senaste  treårsperioden  (över den 
svårmanövrerade coronapandemin) har Globalfondens bolag ökat vinsten med  i  sni� 15 procent 
per år, vilket är betydligt bä�re än globalindex siffra på strax över 5 procent. De�a utöver högre
lönsamhet, bä�re marknadsposi�oner och – vågar vi påstå – det överlägsna ledarskap som präglar 
våra innehav jämfört med sni�bolaget i världen. Vi upplever dessutom a� vi under 2021 y�erligare 
ökat dessa  försprång via de  innehavsförändringar som genomförts under året. På  intet sä� vill  vi 
förringa  2021  års  underpresta�on  gentemot  index.  Didner  &  Gerge  som  företag  bygger  på 
långsik�g överpresta�on gentemot våra respek�ve marknader och konkurrenter. Bä�ring eller bot! 
Men det gäller a� kunna hålla två tankar i huvudet sam�digt. Det vi kan kontrollera är vilka bolags 
långsik�ga resor vi väljer a� lösa bilje� �ll, vilka personer som styr över resan (ägare och ledning) 
samt priset för resan (värderingen). Vad Mr. Market gör för bedömning på e� års sikt har vi tyvärr 
sämre möjlighet a� påverka. Och de företags­resru�er som i hög utsträckning dominerade år 2021 
var  teknologibjässarna  (de  s.k.  FAANGM­bolagen),  dollarbaserade  �llgångar  samt  råvarurelaterat 
(olja  m.m.).  Globalfonden  har  som  vi  redogjort  för  många  gånger  �digare  en  mer  balanserad 
struktur både vad gäller affärsmodeller och geografisk inriktning. Framförallt försöker vi också all�d 
a� koppla vår tro på företagens utsikter �ll ak�ens värdering. A� resonera på det här sä�et är en 
del av vår ”DNA”, e� grundfundament kring långsik�g förvaltning. Utan hänsyn tagen �ll värdering 
är det  inte  investerande, utan spekula�on  i a� någon annan köper din överprisa�a �llgång ännu 
dyrare  än  du  själv  gjorde.  Det  kan  fungera  e�  år  eller  �ll  och  med  flera  – men  över  �den  är 
gravita�onens kra�er i form av vinster och värdering starka.

Enskilda innehavs utveckling
På  bolagsnivå  har  fonden  under  2021  framförallt  gynnats  av  en  posi�v  kursutveckling  i  Fairfax 
Financial, WSP Global, Centene, Brookfield Asset Management samt Novo Nordisk. Nega�va 

*Jämförelseindex är omräknat från USD �ll SEK. Fondens basvaluta är SEK.

Avkastning fond och jämförelseindex ­ Utveckling i % under olika år (SEK)*
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*Jämförelseindex är omräknat från USD �ll SEK. Fondens basvaluta är SEK. **Avser genomsni�lig årlig avkastning.

Avkastning fond och jämförelseindex ­ Utveckling i % under olika perioder (SEK)*

2021 3 mån 3 år** 5 år**
Sedan

start**

Didner & Gerge Global

MSCI ACWI NR USD

20,7 8,1 16,4 11,9 13,9

31,3 10,4 21,2 14,3 15,3

Kom ihåg a� sparande i fonder all�d är förknippat med risk. Historisk avkastning är ingen garan� för fram�da avkastning. Fonderna kan både öka och minska i värde och det är inte säkert 
a� du får �llbaka hela det insa�a beloppet. Ta all�d del av fondens faktablad innan du gör en insä�ning. Informa�onsbroschyr och faktablad finns a� �llgå hos fondbolaget på 
www.didnergerge.se eller telefon 018­640 540.

Informa�onen i de�a produktblad �llhör Morningstar och/eller Didner & Gerge Fonder och får inte kopieras, ändras eller vidaredistribueras utan medgivande.
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Koldioxidavtryck,  tCO₂e/Mkr intäkt* 

* Talet anger koldioxidavtryck per 2020­12­31, 
viktad genomsni�lig koldioxidintensitet, t CO2e/
Mkr intäkt. Jmf.index är i de�a fall MSCI ACWI ETF.

Mindre än 1 ton Co2e/Mkr SEK i bolagsintäkter ­
anger hur mycket koldioxid bolagen i Didner & 
Gerge Globalfond släpper ut i rela�on �ll 
por�öljbolagens intäkter, dvs. hur 
koldioxideffek�va bolagen i fonden är.

Beräkningarna är inte heltäckande. Underliggande 
beräkningsdata omfa�ar Scope 1 (bolagens utsläpp 
från utsläppskällor ägda eller kontrollerade av 
företaget) och scope 2 (bolagens iindirekta utsläpp 
från konsum�on av el, värme eller ånga).

Hållbarhet i korthet

VÄLJER IN
Iden�fierar bolag som arbetar ansvarsfullt 
och långsik�gt hållbart.

VÄLJER BORT
Fonden placerar inte i bolag som är 
involverade i följande produkter:

Klusterbomber|personminor | Kemiska och 

biologiska vapen | Kärnvapen | Vapen och/

eller krigsmateriel | Alkohol | Tobak| GMO 

Kommersiell spelverksamhet | Pornografi  

Fossila bränslen (olja, gas, kol) | Kol |Uran

PÅVERKAR
Genom dialog med bolag vi investerat i kan 
vi påverka bolagen posi�vt i sy�e a� få 
bolagen a� utveckla och förbä�ra si�
hållbarhetsarbete.  

bidrag har kommit från i turordning Nexon, Ac�vision Blizzard, B3, Brookfield Renewable och Ping 
An Healthcare & Technology.  I samtliga fall utom för Ac�vision Blizzard (se mer nedan) speglade 
kursutvecklingen  förra  året  mer  en  rekylering  från  �digare  bra  performance,  och  vi  ser  fortsa� 
posi�vt på bolagens utveckling över �d. Ti�ar vi på december månads utveckling bidrog Centene,
Fairfax Financial och Icon Plc mest posi�vt, medan Salesforce, Ameresco och Vestas Wind Systems
drog ned avkastningen.

Som  helhet  har  klustren  Hälsovård & medicinteknik samt  Kapitalallokerare varit  främsta 
bidragsgivare  medan  klustret Digitala produkter & tjänster samt  bolag  inom  underklustet New 
ventures varit sämsta bidragsgivare.

Större förändringar
Globalfonden  har  under  året  försökt  hålla  en  god  kassanivå  för  a�  kunna  agera  på  de  ibland 
våldsamma kursryck som infaller i enskilda bolag. I flera fall har vi få� möjlighet a� investera i bolag 
vi  följt  och  bevakat  i  många  år,  verksamma  inom  områden  som  har  en  lång  väg  av  posi�va 
strukturella  drivkra�er  framför  sig.  Under  året  �llkom  Aalberts (byggnadsteknik),  Ameresco
(förnyelsebar  energi),  Autodesk (CAD­mjukvara),  Icon Plc (läkemedelsforskning),  Novo Nordisk
(läkemedel),  Oatly (livsmedel),  PingAn H&T,  Qiagen (diagnos�k),  Recorda� (läkemedel)  samt 
Stantec (miljökonsult).Qiagen blev  årets  sista  nyinvestering,  e�  världsledande  diagnos�kbolag 
hemmahörande  i  Tyskland  med  e�  bre�  erbjudande  och  sin  kanske  starkaste  produk�lora 
någonsin.

För  a�  finansiera  dessa  nya  innehav  så  sålde  vi  av  innehav  vi  an�ngen  ansåg  vara  all�ör  högt 
värderade  (BlackLine,  NRI, Xylem),  ha  sämre  affärsmodeller  än  de  nya  innehaven  (Check Point 
So�ware, Fresenius Medical Care, Wendel) eller där hållbarhetsarbetet  inte svarat upp mot våra 
kravställningar (SolarWinds, Ac�vision Blizzard). Där�ll köptes Proofpoint ut från börsen av private 
equity.  Under december månad avy�rades Wendel �ll förmån för Qiagen.

Under  året  har  fondens  exponering  mot  Hälsovård & medicinteknik ökat  mest  medan 
exponeringen mot Digitala produkter & tjänster minskat mest.

Hållbarhetsarbete 2021
Globalfonden  har  sedan  länge  arbetat med  a�  fokusera  på  hållbara  affärsmodeller.  Samtliga  de 
företag  vars  resa  vi  investerat  i  drivs  i  en  anda  a�  operera  inom  den  sociala  licens  som  företag 
måste  förhålla  sig  �ll  i  fram�den.  Det  innebär  a�  bidraga  posi�vt  �ll  en  hållbarare  miljö,  inte
förstöra  den  i  en  långsammare  takt.  Det  innebär  a�  verka  genom  inkluderande  och 
medbestämmande  principer  gentemot  sina  anställda.  Det  innebär  a�  ständigt  försöka  lösa  sina 
kunders fram�dsproblem genom innova�on. Och det innebär för oss a� all�d söka e�er ledtrådar 
på unika och uthålliga företagskulturer. Som investerare i Globalfonden ska du vara säker på a� vi 
är  fullkomligt genuina här. Vår ambi�on är a� förvalta det kapital vi har så go� det bara går,  inte 
samla  ny�  genom  a�  ta  ”ESG­genvägar”.  Utöver  nyinvesteringar  i  ESG­profilerade  bolag  som 
Aalberts, Ameresco, Autodesk,  Icon Plc, Novo Nordisk och Stantec har Globalfonden deltagit och 
röstat  på  samtliga  31  bolagsstämmor  som  hölls  under  året  samt  även  vid  e�  antal  (3) 
extrastämmor. Arbetet med a� kartlägga och dokumentera hållbarhetsrisker för både innehav och 
kandidater  utvecklades  och  arbetet  med  a�  kartlägga  samtliga  innehavs  försäljning  och 
kapitalallokering  mot  FNs  Globala  mål  för  hållbar  samhällsutveckling  fortsa�e.  Inom 
påverkansområdet har Globalfonden  framförallt ha� dialog direkt med bolaget  för a� säkerställa 
a� ESG­området är i fokus för innehaven.

*vinstutveckling definieras som ökning i rörelseresultatet (Ebit) förutom för de finansiella innehaven 

där bokvärde per ak�e eller dylikt må� används

Kom ihåg a� sparande i fonder all�d är förknippat med risk. Historisk avkastning är ingen garan� för fram�da avkastning. Fonderna kan både öka och minska i värde och det är inte säkert 
a� du får �llbaka hela det insa�a beloppet. Ta all�d del av fondens faktablad innan du gör en insä�ning. Informa�onsbroschyr och faktablad finns a� �llgå hos fondbolaget på 
www.didnergerge.se eller telefon 018­640 540.

Informa�onen i de�a produktblad �llhör Morningstar och/eller Didner & Gerge Fonder och får inte kopieras, ändras eller vidaredistribueras utan medgivande.
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Fondens investeringsstrategi

Didner & Gerge Global  är  en  svensk UCITS­fond  som  investerar  i  små, 
medelstora och stora bolag över hela världen. Fonden är ak�vt förvaltad 
och har som målsä�ning a� på lång sikt, dvs en period om fem år eller 
mera,  uppnå  en  värdemässig  ökning  av  fondens  andelsvärde.  I  första 
hand strävar fondbolaget e�er a� uppnå en sådan värdemässig ökning 
genom  a�  generera  en  avkastning  övers�gande  fondens  relevanta 
jämförelseindex. Didner & Gerges  fondpor�öljer  är  koncentrerade och 
består normalt normalt se� av cirka 30 ­ 50 bolag.

Nyckeltal ­ 5 år*

Standardavvikelse %

Sharpekvot

Beta

Tracking Error

Informa�onskvot

Alpha

Up Capture Ra�o

Down Capture Ra�o

13,44

0,94

0,93

4,25

­0,50

­1,22

88,44

94,14

*Baserad på månatlig avkastning. Riskfri ränta: OMRX T­bill 90 day SEK

10 största innehav

Land Por�öljvikt %

Fairfax Financial Holdings Ltd Shs Subord.Vtg

Centene Corp

Hologic Inc

Stantec Inc

WSP Global Inc

VMware Inc Class A

Icon PLC

Fiserv Inc

Novo Nordisk A/S Class B

Brookfield Renewable Corp Ordinary Shares ­ Class A (Sub Vo�ng)

CAN 6,4%

USA 5,6%

USA 4,3%

CAN 4,2%

CAN 4,0%

USA 4,0%

IRL 3,9%

USA 3,9%

DNK 3,8%

USA 3,7%

Branschfördelning (%)

%

Hälsovård 27,9

Bank och finans 24,5

Industri 19,2

Teknologi 16,4

Sällanköpsvaror 4,8

Ny�otjänster 3,9

Media & kommunika�on 2,9

Konsument, stabil 0,5

Total 100,0

Geografisk fördelning (%)

%

USA 45,3

Kanada 22,1

Danmark 5,6

Storbritannien 5,4

Japan 4,7

Irland 4,1

Frankrike 3,6

Italien 3,5

Nederländerna 2,7

Brasilien 1,9

Kina 0,6

Sverige 0,5

Total 100,0

Didner & Gerge Fonder AB
Huvudkontor i Uppsala: Dragarbrunnsgatan 45
Filial i Stockholm: Södra Kungstornet, Kungsgatan 33
Postadress: Box 1008, 751 40 Uppsala
Telefon: 018­64 05 40
För mer informa�on: www.didnergerge.se

Didner & Gerge är e� fristående fondbolag som grundades 1994 med 
säte i Uppsala. Vi förvaltar våra fonder ak�vt och har som mål a� skapa 
god avkastning på lång sikt. Vi ser flera fördelar med a� vara e� 
fristående fondbolag och inte en del av en större koncern. Därmed kan 
vi helt fokusera på förvaltningen av våra fonder och ge våra förvaltare 
frihet a� utgå från sina bästa idéer i sy�e a� skapa god avkastning för 
dig som kund.

OM DIDNER & GERGEKONTAKT

Kom ihåg a� sparande i fonder all�d är förknippat med risk. Historisk avkastning är ingen garan� för fram�da avkastning. Fonderna kan både öka och minska i värde och det är inte säkert 
a� du får �llbaka hela det insa�a beloppet. Ta all�d del av fondens faktablad innan du gör en insä�ning. Informa�onsbroschyr och faktablad finns a� �llgå hos fondbolaget på 
www.didnergerge.se eller telefon 018­640 540.

Informa�onen i de�a produktblad �llhör Morningstar och/eller Didner & Gerge Fonder och får inte kopieras, ändras eller vidaredistribueras utan medgivande.


