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Risiko og afkast hcenger sammen pd lcengere sigt.

Toldkrigen har sat aktiemarkederne i voldsomme bevcegelser. Den seneste periode lcegger sig i kelvandet pa
enrcekke andre perioder med store udsving i 2020'erne. Men spargsmalet er, hvor atypiske de sidste fem ar

har veeret, og om investorerne har faet betaling for denrisiko, de har Igbet.

Med udgangspunkt i afkaststatistikken for danske investeringsfonde med globale aktier har Finans Danmark

regnet pa risiko og risikojusteret afkast fra &r 2000 og frem til marts méned 2025.

Et alment accepteret mdal for risiko er nggletallet standardafvigelse (se forklaring pd Investering Danmarks
hiemmeside Om risiko). | figur 1 vises standardafvigelsen som et glidende gennemsnit beregnet over 36 méne-

der:
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Ga&r man som investor rundt med et indtryk af, at de seneste fem ar har veeret praeget af unormail stor usikker-
hed, giverfiguren anledning til en revurdering. Risikoensom fglge af corona, krig i Ukraine, problemer med for-
syningslinjer og inflationskrise er samlet set ikke kommet i ncerheden af denrisiko, som kendetegnede de inter-
nationale aktiemarkeder under IT-boblen, der brast i 2002 og finanskrisen, der startede i 2008 og begyndte at
ebbe ud i2011. Over de sidste par ar har risikoen endda veeret faldende og ncermet sig det historiske gen-

nemsnit.

For investorer er det afgerende spargsmal, om man fér en rimelig betaling for den risiko, man pdtager sig. Her
er den sékaldte Sharpe-ratio et godt mal (se forklaring pd Investering Danmarks hiemmeside Om risiko).
Sharpe-ratio fortceller, hvad man som investor fér i afkast for hver enhed risiko, som man pd&tager sig med sine

investeringer. | figur 2 vises Sharpe-ratio som et glidende gennemsnit beregnet over 36 mdneder:
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== Sharpe ratio 36 maneder e Gennemsnitlig sharpe ratio for hele perioden

Tallene viser, at pd trods af de store udsving i Igbet af 2020'erne, har investorer i globale aktier over de sidste
fem ar fdet et risikojusteret afkast, der har ligget ganske pcent omkring gennemsnittet for de sidste 25 &r. Igen
er det efter IT-boblen og under Finanskrisen, at investorerne har haft det hardest, ndr deres afkast mdales pd&

risikojusteret basis.

Efter IT-boblen og Finanskrisen tog det knap fire ér, fra afkastet gik under det gennemsnitlige afkast til detigen

var filbage p& gennemsnittet. For hele perioden er det tilsvarende tal halvandet ér.
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