
SKAGEN Kon-Tiki 

(un)Common sense investing 
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Källa:  Bloomberg. Data per 27.12.16. S&P 500-siffran är beräknad utifrån ett enkelt genomsnittt av indexkomponenter. 
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Jack tittar på Anne, men Anne tittar 

på George.  

 

Jack är gift, George är ogift.  

 

Tittar en gift person på en ogift 

person? 

 

a)Ja 

b)Nej 

c) Kan inte besvaras 

Källa:  Stanovich (2015) 

Jack Anne George 

Gift Okänd Ogift 
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Källa:  Roger Lowenstein; Fortune Magazine; Businessweek  

«Never has this much academic talent been 

given this much money to play with… 

 

…The computers tell Meriwether’s traders 

exactly how cheap those bargains are, 

based on historical price data.» 

  

  - Businessweek, 29.08.94 

 

 

Bruttovärde för $1 investerad i mars 1994 
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LTCM financial position 31.12.1995 

USDbn 

Source: Lowenstein 
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Långsiktig Fundamental 
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Värde fungerar… 
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Källa:  James P. O’Shaughnessy, What works on Wall Street, 2005 
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…därför att värde inte alltid fungerar 

-1

-0,8

-0,6

-0,4

-0,2

0

0,2

0,4

0,6
1
2

-1
9
7
9

1
1

-1
9
8
0

1
0

-1
9
8
1

0
9

-1
9
8
2

0
8

-1
9
8
3

0
7

-1
9
8
4

0
6

-1
9
8
5

0
5

-1
9
8
6

0
4

-1
9
8
7

0
3

-1
9
8
8

0
2

-1
9
8
9

0
1

-1
9
9
0

1
2

-1
9
9
0

1
1

-1
9
9
1

1
0

-1
9
9
2

0
9

-1
9
9
3

0
8

-1
9
9
4

0
7

-1
9
9
5

0
6

-1
9
9
6

0
5

-1
9
9
7

0
4

-1
9
9
8

0
3

-1
9
9
9

0
2

-2
0
0
0

0
1

-2
0
0
1

1
2

-2
0
0
1

1
1

-2
0
0
2

1
0

-2
0
0
3

0
9

-2
0
0
4

0
8

-2
0
0
5

0
7

-2
0
0
6

0
6

-2
0
0
7

0
5

-2
0
0
8

0
4

-2
0
0
9

0
3

-2
0
1
0

0
2

-2
0
1
1

0
1

-2
0
1
2

1
2

-2
0
1
2

1
1

-2
0
1
3

1
0

-2
0
1
4

Tillväxt överavkastar  

Värde överavkastar 

Källa: Bloomberg, MSCI 



10 

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

4.0 

1.5 

3.0 

2.0 

3.5 

2.5 

1.0 

0.0 

0.5 

Källa: Världsbanken 

Genomsnittlig ägandetid för aktier 1976-2016 
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Fallstudie: Bolloré 

bac 
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Aktiekursutveckling 
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Kon-Tiki köper 
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Verklig långsiktighet 

Gemensamma 

intressen 

Bevisat track record 
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Andra 

investeringar 
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SKAGEN Kon-Tikis största innehav 

Källa:.Estimat per 31 december 2016 baserade på SKAGEN Kon-Tikis oberoende analys. Kan därför avvika från andra estimat.  

Holding Price P/E P/E P/BV Div. yield Price Upside

size, % 2016e 2017e last 15 (%) target %

Hyundai Motor 7,6 95 700 4,0 3,8 0,4 4,2 170 000 78

Samsung Electronics 7,5 1 433 000 9,2 8,4 1,1 1,5 1 700 000 19

Richter Gedeon 4,9 6 210 20,7 17,0 1,8 1,2 7 500 21

Mahindra & Mahindra 4,5 1 185 15,8 11,8 2,5 1,0 2 000 69

Naspers 4,5 146 32,6 22,5 5,7 0,3 218 49

X5 Retail Group 4,4 1 989 19,1 15,3 4,3 0,0 2 391 20

Sabanci Holding 4,2 9,15 6,3 5,7 0,8 1,6 14 53

Cosan Ltd. 3,4 24,2 8,1 6,9 1,0 1,4 33 35

State Bank of India 2,9 250 15,6 11,4 0,9 1,0 300 20

SBI Holdings 2,8 1 487 10,6 9,9 0,8 3,0 2 500 68

Kinnevik 2,4 218 43,7 36,4 0,8 3,6 312 43

ABB 2,4 192 18,3 16,7 3,6 3,3 200 4

Weighted top 12 51,4 9,7 8,6 1,0 1,2 42

Weighted top 35 85,1 11,1 9,4 1,0 1,8 41

Emerging market index 13,4 12,0 1,4 2,9
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Källa:  Bloomberg. Data per 27.12.16. MXEF-siffran är beräknad utifrån ett enkelt genomsnittt av indexkomponenter. 
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MSCI EM genomsnittlig skillnad mellan 52 veckors topp och 

botten:  

68% 



Tack! 


