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Milliardgiganter i indsedt
kamp om fremtiden

Af C WorldWide Asset Management

Nggleindsigter

e En lille gruppe af virksomheder, saerligt teknologigiganter som Apple, Microsoft og Amazon, har formaet at
vokse sig enormt store med markedsvaerdier i billioner af US dollars. Disse virksomheder har opndet betydelig
dominans og har aendret forstdelsen af, hvordan enkelte virksomheder markant kan pavirke hele markedet.

e Faenomenet med sd voldsom og koncentreret markedsdominans er bemaerkelsesvaerdigt og virker nyt, selv om
noget tilsvarende faktisk er set tidligere i historien. Nutidens giganter formar dog at vokse hurtigere, primaert pd
grund af digitalisering og netvaerkseffekter.

e Pa trods af deres succes star disse markedsledere over for betydelige udfordringer som hurtige teknologiske
forandringer, oget regulering og modvind fra geopolitiske spaendinger.

e Historien viser, at store dominerende virksomheder kan holde sig pd toppen i drtier, men investorer skal vaere selektive.
Udviklingen foregar i hajt tempo, og nogle af dagens vindere kan pludselig miste momentum.
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“Denne massive vaekst, iser inden for
teknologi, har eendret dagens skonomier
og virksomhedernes rolle i en globaliseret
digital verden.”

I det seneste arti har en raekke virksomheder, som vi har
valgt at kalde “Superscalere”, naet ekstraordinzert hgje
markedsveerdier. Flere af virksomhederne har rundet
en historisk milepael med en markedsveerdi pa mere
end én billion US dollars. Virksomheder som Microsoft,
Amazon, Nvidia, Apple, Alphabet (Google) og Meta har
alle passeret denne milepeel. Denne massive vakst, iseer
inden for teknologi, har eendret dagens gkonomier og
virksomhedernes rolle i en globaliseret digital verden.

Set tidligere i historien

Selvom selskabernes enorme vaekst virker uden fortilfeelde,
er der faktisk historiske paralleller. [ 1960’erne opnaede
virksomheder som AT&T, General Electric, IBM, General
Motors og Exxon lignende gkonomisk og markedsmaessig
magt. I dag er der stor fokus pa teknologi, mens tidligere
tiders giganter var koncentrerede inden for industrier som
telekommunikation, hardware og energifremstilling. Nar
der justeres for inflation, og den gkonomiske udvikling, var
markedsvardien af tidligere tiders stgrste virksomheder
faktisk nogenlunde pa niveau med dagens Superscalere.
Historien viser tilmed, at giganterne kan holde sig i top-
10 gennem flere dekader. F.eks. var IBM og AT&T med i
toppen i tre artier, mens General Electric og Exxon var
med i toppen i mere end 50 ar.

For nutidens Superscalere har den rivende teknologiske
udvikling veeret med til at accelerere vaeksten. En af de
storste forskelle mellem de store virksomheder i dag
og tidligere er deres evne til at skalere hurtigt. Dette er
iseer pa grund af digitale produkter og globale netvaerks-
effekter. Hvor det tidligere tog artier at opbygge en staerk
markedsposition, kan nutidens selskaber vokse eksplosivt
pa kort tid. I 1960’erne var gennemsnitsalderen for de
stgrste virksomheder 68 ar, mens den i dag er faldet til
41 ar. Denne acceleration er drevet af digitaliseringens
evne til at formidle produkter og tjenester gjeblikkeligt til

“Teknologivirksomheder kan salge direkte
til forbrugerne gennem forretnings-
modeller, der engagerer milliarder af
mennesker.”

et globalt publikum. Teknologivirksomheder kan salge
direkte til forbrugerne gennem forretningsmodeller, der
engagerer milliarder af mennesker.

Kunstig intelligens bliver afggrende

Virksomheder kan fastholde deres position blandt
verdens stgrste i artier, hvis deres fundament er steerkt.
Omvendt kan de ogsa miste momentum, sa investorer
skal vaere arvagne og selektive. Nutidens digitale verden
kraever, at virksomheder er mere fleksible og hurtigere
til at tilpasse sig end nogensinde fgr. For eksempel har
Microsofts omstilling fra Windows-software til cloud-
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“Al forventes at revolutionere mange
brancher, og konkurrencen om at blive
blandt fremtidens vindere med holdbare
forretningsmodeller er benhard.”

tjenester som Azure vist, hvordan en virksomhed kan
tilpasse sig skiftende teknologiske trends.

Kunstig intelligens (AI) er en af de vigtigste fremtidige
teknologier, og mange af de store spillere, herunder
Microsoft, Google og Amazon, investerer massivt i Al og
cloud computing for at forblive relevante og styrke deres
position. Al forventes at revolutionere mange brancher,
og konkurrencen om at blive blandt fremtidens vind-
ere med holdbare forretningsmodeller er benhard. Nye
start-ups med innovative idéer kan udfordre de etablerede
virksomheder og pa kort tid vinde store markedsandele.
Et eksempel er TikTok, der har udfordret Facebooks domi-
nans pa sociale medjier.

Udfordringer i horisonten

Nar virksomheder vokser til giganter, gges den politiske
opmearksomhed. Her geelder det for virksomhederne om
at have det rette mindset. Et mindset indebaerer ikke kun
at have blik for den mest baeredygtige innovations- og
veekstkultur. Ledelsens strategi ma ogsa tage hensyn til
den verden, virksomheden fungerer i. Med den stigende
interesse fra politikernes og myndighedernes side, skal
virksomhedsledere treede varsomt. F.eks. faldt Ali Babas
aktiekurs naesten 80 pct. fra toppen (oktober 2020)
til lavpunktet (oktober 2022), og mange analytikere
vurderede, at det mest var pa grund af CEO Jack Mas
magtkamp med den kinesiske regering. I USA har fgderale
myndigheder lagt sager an mod Apple, Facebook, Google
og Meta, mens EU har vedtaget The Digital Markets Act
for at begraense dominansen af globale teknologiske
platforme. Monopolistiske gigant-virksomheder skal
saledes veaere sarligt opmaerksomme pa andringer i det
regulatoriske og politiske miljg.

Geopolitiske speendinger udggr ogsa en risiko for Super-
scalernes fremtidige veaekst. F.eks. kan den stigende rival-

isering mellem USA og Kina skabe en mere fragmenteret
global gkonomi, hvor teknologivirksomheder kan blive
tvunget til at veelge mellem markeder eller tilpasse deres
produkter til forskellige politiske realiteter. USA’s handels-
restriktioner har f.eks. pavirket Huawei betydeligt, og lign-
ende begraensninger kan ramme andre teknologigiganter
i fremtiden.

Fremtiden for Superscalere

Spergsmalet er, om Superscalere kan fortsette den hgje
vaekst, eller om der kommer en opbremsning. Den samlede
markedsveerdi af de syv Superscalere, Magnificent 7, voks-
ede med 24 pct. pr. ar i gennemsnit mellem 2010 og 2024.
Denne markedsveerdi svarer nu til 14 pct. af det globale
BNP, og 20 pct. af den samlede markedsveerdi af MSCI
ACWI. Hvis de syv Superscalere bliver ved med at vokse
med 24 pct. om aret, vil det medfare, at deres samlede
markedsveerdi om ti ar vil svare til 72 pct. af det globale
BNP, og deres veegt i MSCI ACWI vil veere 51 pct. Dette
virker trods alt ret urealistisk.

For moderne virksomheder

er det altafgorende lobende ~ “For Superscalere
at kunne tilpasse deres for-  er det altafgarende
rentningsmodel til skiftende lobende at kunne
markedsbetingelser. AL, cloud ~ filpasse deres for-
computing og data vil fremov- I entningsmodel til
er veere centrale drivkraefter, skiftende markeds-
men Superscalernes succes vil bet ingelser. ”

ogsa afhaenge af deres evne

til at veere fleksible, inno-

vative og balancere deres vaekst med de stigende krav
fra lovgivningsmaessige og geopolitiske udfordringer. I
dette speendende gjeblik i aktiemarkedets historie vil de
virksomheder, der har den steerkeste ledelse og er mest
agile og langtidsholdbare, have de bedste muligheder for
at bevare deres position som markedsledere.

Pa vores hjemmeside, cworldwide.com, finder du et White
Paper med titlen, Superscaling in the 2020s and beyond,
der gar i dybden med feenomenet Superscaling.


https://cworldwide.com/insights-news/
https://cworldwide.com/media/y0qbjzfe/superscaling-in-the-2020s-and-beyond.pdf
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