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10 lardomar fran kvartssekellang bérspraktik

Jacek Bielecki - jacek@stockpicker.se

att variera over tid och avkastning-

en dr sdllan linjar. P& sikt erbjuder
bérsen dock fantastiska mojligheter
for de allra flesta. Som den legendariske
boérsplaceraren Warren Buffett sa traff-
sidkert papekade en gang, behéver man
inte vara nagon raketforskare for att bli
framgangsrik pa aktiemarknaden. Vem
som helst kan faktiskt lyckas. Som all-
tid kravs det dock bade vilja och uthal-
lighet. Samt lite tur forstas.

Intresset for borsen har en tendens

Med det sagt ar det ingen av oss som
vagar pasta att det ar latt. Vore det sa
enkelt hade fattigdomen sannolikt va-
rit utrotad for valdigt lange sedan. Det
finns gott om fallgropar pa aktiemark-
naden som till mangt och mycket paver-
kas av psykologiska faktorer. Man blir
heller aldrig riktigt fulldrd. Men ju ldng-
re tid som man har varit med pa borsen,
desto storre blir den egna erfarenhets-
banken. Den kan man i sin tur dra nyt-
ta av under férutsédttning att man drar
korrekta slutsatser fran de misstag som
man begatt. Och tro oss, det 1ar bli en hel
del sddana langs vagen.

Imaterialet du tar del avidettanuhade
vi tankt presentera de 10 viktigaste lar-
domar som vi dragit fran var kvarts se-
kel pd borsen. Att ta del av dem gor dig
inte framgangsrik och férmogen 6ver
en natt men vi hoppas att det hjédlper dig
pa végen att bli framgangsrik investe-
rare. "Att fela &r manskligt” och alla be-
gar vi misstag ndgon gang. De som blir
framgangsrika ar de som lar sig ndgot
fran varje sadan. De allra mest fram-
gangsrikailivet blir forstas alla de som
lar sig undvika att ga i fallor. Och vad ar
da inte battre an att lara sig fran andra
som redan vdgen vandrat?

Hall till godo!
Att aktier 6ver tid ger bra avkastning
behover man sannolikt inte papeka for

nagon. Over tid har de en tendens att
stiga vilket inte minst Stockholmsbor-
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sen dr ett bra exempel pa. Sedan 1996
har den 6kat med i genomsnitt 11,3%
(exklusive utdelningar) for att ganska
nyligen na upp till sin alla tiders hogsta
niva. Siffror som innebéar att man dubb-
lar sitt kapital var sjunde ar om man
lyckas prestera ungefar som borsindex
gor. Lyckas man battre dn sa férkortas
dubblingstiden ytterligare.

Det finns forstas inga som helst garan-
tier for att borsen skall fortsatta utveck-
las som den gjort under de senaste ca 25
aren men vi har samtidigt svart att se
varfor sa inte skall vara fallet. Det i sin
tur gor att vi ser aktieplaceringar som
ett synnerligen bra satt (kanske rent av
den allra basta?) att skapa langsiktig
avkastning.

Men enbart det faktum att aktier tende-
rar att stiga pa lang sikt ar forstas inte
skdl nog till att ga "all in” har och nu om
man exempelvis tror sig behéva pengar
till julshopping, nasta kvartals hogtider
eller exempelvis till sommarens semes-
terresa. I det korta perspektivet dr bor-
sen svarforutsdgbar och kan nastintill
liknas vid nagon form av tombola.

Kortsiktigt paverkas borserna av han-
delser eller nyhetsflode som kan skapa
volatilitet utan att det 6ver tid behdver
ha nagon storre paverkan pa den gene-
rella aktieutvecklingen. COVID-19-pan-
demin ar ett ganska bra exempel. Nar
den skakade om véarldens ekonomier
foll s& gott som samtliga aktier rejalt i
mars 2020 da den globala ekonomin fros
till is i sparen av alla nedstdngningar,
nagot som forstas spaddes drabbade f6-
retagens vinster negativt. Just dessa ar
som bekant det som i mangt och mycket
driver kursutvecklingen 6ver tid.

De dér tuffa veckornaimars dr numera
historia. Sett 6ver tid lar pandemin inte
vara nagot annat an ett hack i en lang-
samt stigande kurva. Icke desto mindre
har den ju paverkat bérskurserna rejalt
och den som eventuellt hade placerat

sina surt forvarvade pengar med for-
hoppning om kassapafyllning av se-
mesterkassan fick snabbt se kapitalet
eroderasistéllet for att vixa. Justisam-
band med pandemin gjorde det kanske
inte sd mycket da semesterresan sanno-
likt blev installd &nda. Varre daremot
om pengarna behovdes fér ndgot annat
viktigt &ndamal. Hésten darpa var ak-
tiemarknaden redan tillbaka till nivaer
pre-COVID-19. Det om nagot visar att
man som investerare maste ha ett lang-
re perspektiv pd sina investeringar dn
nagon eller nagra enstaka manader.

Hur lang skall tidshorisonten vara? Det
finns forstas inga givna ramar for det.
Vill man dock ha oddsen pa sin sida far
kanske fem (5) ar ses som ett gdngbart
riktméarke att forhalla sig till. Varfor
just fem ar? Jo, blickar vi 25 ar tillbakai
tiden hittar vi ndmligen tva langa ned-
gangsperioder. I det forsta fallet varade
den néra tre ar (2000-2002). I det andra
knappt tva ar (2007-2008) och for nar-
varande befinner vi oss sannolikt mitt i
en tredje nedgangsperiod. De tva forst-
nidmnda nedgangsperioderna foljdes
darefter av starka aterhdmtningar med
flera pafdljande goda bérsar. Har man
haft oturen att vara med hela vigen ned
bér man dnda ha fatt kapitalet att vixa
under en femarsperiod. Det gor att vart
forsta och kanske allra viktigaste tips
blir:

LARDOM I
Kép aldrig aktier
for pengar du
behdver i nartid
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enlegendariske svenskainveste-

raren, numera salige Lennart Is-

raelsson aka Aktiestinsen, bru-
kade sdga att borsen var ganska enkel
att forsta sig pa. Den gick upp i cirka fy-
ra-fem (4-5) ar for att darefter rekylera
tillbaka under ett par ar (1-2) och sedan
upprepa samma cykler igen. Nog for att
det kan ligga en hel deli hans gamla tes
(som juigrund och botten bygger pa ett
klassiskt konjunkturférlopp) men tro
oss, det ar inte alltid sa 1att att hamna
ratt i cyklerna. I synnerhet for den som
driborjan av sin borsresa.

De allra flesta av oss tenderar ndmligen
att bli intresserade av aktier relativt
sent i bérscykeln. Det ar ndr man laser
om folk som tjdnat mycket pengar pa
aktier eller hért grannen beridtta som
sina borsklipp som man sjilv fattar
tycke for borsen. "Kan de, sa kan ju jag”
tanker man ofta. Fullt forstaeligt for-
stasoch nog for att det ar battre att bor-
jasent dn aldrig. Men skall vi vara drliga
sd dr det i regel inte da som tidpunkten
for att inleda sin boérskarridr dr optimal.
Néar dagstidningar fylls av aktietips och
intresset for dem ar stort, bér man sna-
rare se upp an lockas.

Med ovan sagt skall man forstas aldrig
vara radd att boérja investera pa bor-
sen. Ar man enbart medveten om att
aktiemarknaden inte alltid stiger och
dr beredd att vara langsiktig finns det
inget att skrammas av. Att "tajma” mark-
naden ar daremot oerhort svart for de
allra flesta, alldeles oavsett hur lang er-
farenhet av borsplaceringar man har.
Ett gammalt talesitt forkunnar dartill
att "time in the market, beats timing the
market” vilket 6ver tid ser ut att stim-
ma som vi ndmnde i den inledande de-
len av var "lardomsserie”.

Faktum &r att om man kopte aktier
under 2019, for att darefter drabbas av
den kraftiga pandemibaissen varen
2020, den hoga inflationen och snabba
rantehdjningstakten 2022 - 2023 samt
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geopolitisk oro pad manga fronter, ligger
man sannolikt redan nu plus pa sina
investeringar. I synnerhet om man inte
skramts av nedgdngarna utan fortsatt
att kontinuerligt avsitta nya sparme-
del till aktier. Om det sedan &r varje
manad, eller varje kvartal spelar ingen
storre roll egentligen. Det viktiga ar att
det sker vid flera olika tillfallen 6ver tid.
Genom att kopa aktieriolika omgangar
minskar man risken att komma in val-
digt snett (pa tillfalliga toppar) och dar-
med ocksa riskera att "brdnna” sig och
tappa suget for aktier som 6vertid har
varit en om inte den absolut 6verldgsna
saivarje fall en av de allra basta inves-
teringsformerna. Just det blir darfér
vart andra rad.

LARDOM II
Kép aktier dver tid

Har man val bestdmt sig att investera pa
aktiemarknaden och samtidigt férstatt
vikten av att sprida képen over tid blir
talamod den enskilt viktigaste egenska-
pen. Investeringar pa aktiemarknaden
bor namligen snarare betraktas som ett
maratonlopp an ett sprinterdito. Givet
detta skall man hellre skynda langsamt
och utnyttja varldens attonde under-
verk som man ibland bendmner "ran-
ta pa ranta effekten’, snarare dn rusa
framat med hjilp av allehanda moéjliga
genvagar.

Manga ar de som drommer om att bli
oerhort rika snabbt (eller i varje fall
ekonomiskt oberoende) lockas av snab-
ba klipp. Framgéang med liknande stra-
tegier ar fa férunnat och skulle man
mot férmodan lyckas sa ar det i regel
en kombination av dels en rejdl portion
tur, dels relativt sett hég risktagning.
Sadant tenderar forr eller senare sla
tillbaka och bér darfér undvikas. I var-
je fall fram tills att man har byggt upp

en bred och stabil portfélj dar enstaka
felsatsningar inte riskerar att 6delagga
hela ens investeringsgrund.

Ett klassiskt satt att paskynda vagen till
rikedomen &r att anvdnda hdvstang i
sina placeringar. Det kan handla om allt
fran s k. optioner/warranter till sedvan-
liga belaningsmdjligheter som finns. De
allra flesta aktier (bortsett fran de allra
minsta) kan namligen beldnas till allt
fran 10% till ibland s& mycket som 50%.
Havstangsprodukter boér dock anvan-
das med forsiktighet och och lampar sig
snarare for spekulanten an den tradi-
tionella investeraren. Korrekt hanterat
kan belaningen dock ge avkastningen
en extra boost. Det férutsatter dock i
sin tur att man lyckas tajma markna-
den. Som redan omnamnt tidigare ar
det inte det allra lattaste.

Borsen gdar i vagor och dven positiva
borsar innefattar vanligtvis en och
ibland flera korrektioner. Dessa rekyler
kan vara relativt modesta (5-10%) eller
kraftfullare dn sd (15-20%). Enskilda
aktier kan under dessa perioder sjunka
betydligt mer. Ligger man beldnad un-
der dessa perioder eroderas det egna ka-
pitalet fort. Vill det sig illa tvingas man
att skjuta till kapital som man kanske
inte alls tankt investera i aktier. Och
eftersom detta mycket val kan visa sig
vara otillrackligt om bérsnedgdngen
haller i sig en langre period, kan man
slutligen tvingas avyttra aktierna fér
att reglera beldningen. Detta ar givetvis
forodande av flera skal.

For det forsta utarmas kapitalet vid
foérsaljning med forlust vilket férstas ar
illanog. Sadant (att realisera forlust) far
man dock dnda rdkna med kommer att
intraffa fran tid till annan. Varre ar att
en forlust som ovan beskriven, riskerar
att bli mentalt pafrestande om markna-
den kort efter forsiljningen vander upp.
Plotsligt kostar aktier man har salt mer
dn vad man salt dem forr. I dessa lagen
blir det oerhort vanligt att man tvekar
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med kop och riskerar darfor att bli "sta-
endes pa perrongen medan taget lam-
nar stationen” som det sa ofta heter i
investerarkretsar. Darmed gar man i
en klassisk filla som troligtvis manga
har trampat i under sin borstid. Istallet
for att kopa aktieri en marknadssvacka
vilket i regel ar det optimala, har man
alltsa tvingats sdlja sina innehav till om
inte vrakpriser sa rejalt rabatterade sa-
dana. Detta dr ocksd anledningen till att
var tredje tips blir att undvika att sdtta
sigiden typen av situationer.

LARDOM III
Undvik att beldna
dina aktier

Skall man lyckas véal pa aktiemarkna-
den over tid maste man inse att mark-
naden inte alltid (tvartom, ganska sal-
lan) utvecklas pa det siatt som man sjalv
skulle kunna tro att den kommer att
gora givet vissa omstandigheter. Saval
upp- som nedgangar kommer ofta oan-
nonserat och vanligtvis dr dessa ocksa
betydligt storre an vad som kan tyckas
vara rimligt eller motiverat. Markna-
den har ndmligen en tendens att dra ut
svdngarna och 6verdriva at bada hall.

Som investerare dr det viktigt att for-
stka std emot att dras med i dessa irra-
tionella svdngar utan helst lara sig dra
fordel av marknadsfluktuationer. Pa
marknaden tycks psykologin vara den
direkt motsatta jamfért med férhal-
landena i den verkliga ekonomin. Nar
REA-skyltarna tas fram blir det sillan
rusning till marknaden (jmf med hur
det dr ndr samma sak sker infor exem-
pelvis Black Friday i handeln).

Investeraren Warren Buffett, som de
flesta av er sidkert hort talas om, har
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ofta ndmnt att man boér férséka att vara
girig (1as: euforisk) nar de flesta andra
dr radda och radd (1as: forsiktig) nar de
flesta andra ar giriga. Ett slags "contra-
rian” strategi som om den utfors ratt
ar synnerligen behjalplig i jakten pa
avkastning. Men skall man verkligen
lyckas kravs bade disciplin, talamod
och forberedelser.

Ska man kunna utnyttja en marknads-
svacka eller enskild aktienedgang
krédvs det att man har ndgon form av
krigskassa som kan komma till an-
vandning nar lampligt tillfdlle uppstar.
Van av ordning inflikar forstas att det
just vid den typen av ldgen som bela-
ningsmoéjligheten kommer val till pass.
Och visst ar det sant. Borsvana inves-
terare kan mycket val anvdnda sig av
detta alternativ i extremldgen. For den
genomsnittlige placeraren ar det déare-
mot inget att rekommendera om man
vill behalla nattsémnen. Nedgangar i
marknaden. eller i enskilda aktier, kan
namligen vara utdragna vilket vi delvis
fatt uppleva de senaste aren.

LARDOM IV
Ha alltid en del lik-
vida medel redo

Efter att ha delat med oss av mer gene-
rellaldrdomar géllande aktieplacering-
ar tankte vi framgent férdjupa ossimer
aktiespecifika spérsmal. Det finns ndm-
ligen en hel del klassiska misstag som
man begar vid valet av aktieplaceringar
ijakten pa avkastning. Kan man ominte
eliminera dem helt (ndrmast omdjligt)
sa i varje fall minska antalet, ar forstas
mycket vunnet.

Det kanske allra vanligaste fdllan som
de allra flesta sdkert gatt ini (och i regel
alldeles i bérjan pa sin bérsresa) ar att

lockas av att na den stora drémmen om
att bli ekonomiskt oberoende snabbt.
Eftersom man utgar ifran att detta inte
kan goras med hjilp av storre bolag
(som ju redan vuxit en hel del) faller
lotten ofta pa det dér lilla bolaget som
det pratas brett om pa diverse finansiel-
la forum. Férvisso forlorar det just nu
pengar men framtidsférutsattningar-
na for dess produkter eller teknik spas
vara oerhort ljusa om man skall tolka
dem som verkar har forstatt teknolo-
gin. Det dr inte alls uteslutet att varlds-
herravilde hdgrar om bara nagra ar och
da lar beléningen bli groteskt stor. Alla
bolag har ju varit férlustbringande till
en borjan.

Nog for att det senast nimnda stimmer.
Samtidigt bér man ocksa vara medve-
ten om att det ar fa férunnat att bli ett
nytt Amazon, Apple, Google eller Face-
book. Historien dr ndmligen fylld av
betydligt fler fiaskon dn framgangssa-
gor. Det finns otaliga exempel pa bolag
som aktieplacerarna flockades kring i
férhoppningar om att just dessa skulle
bli nasta storbolag med lysande framtid
men dar borsresan istéllet kantades av
otaliga emissioner, sjunkande kurs och
brustna drommar.

Att lyckas kommersialisera en affarsidé
ar betydligt svarare och tar ofta langre
tid &n vad bade ledningen och en sjalv
pa forhand kan tycka. Och framforallt
kostar det pengar vilket innebdr att
man istallet for att profitera pa stigande
avkastning, gang efter annan far skju-
ta till nya pengar for att drémmen om
framtida storverk skall fortsatta leva.

LARDOM V
Avstéa férhoppnings-
och forlustbolag
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etsamma skulle man kunna sdga
D om s.k. turn-around bolag. Allt

som oftast finns det klara skl
till att en verksamhet har utvecklats
daligt. Sjalvklart kan dven det basta bo-
laget raka i trubbel nar nagot plétsligt
intraffar. COVID-pandemin kan ju dn
en gang lyftas fram som ett sddant ex-
empel da denistort sett 6ver en natt for-
dndrade forutsattningarna for vanligt-
vis stabila och l6nsamma bolag inom
exempelvis bescksnidringen. De som
tog sig genom stalbadet lar med storsta
sannolikhet ha gatt starkta ur krisen.
Men har problemen pagatt lange finns
det i regel ett skél till det och risken ar
darfor stor att en vandning drdjer ytter-
ligare (och kraver mer kapital fran dig)
alternativt uteblir helt.

Vi vill inte pa nagot sitt pasta att det
ar fel att investera i forlustbringande
bolag. Nagot eller nadgra av dem kan
mycket vil komma att lyckas och da
blir det forstas mycket dyrare att képa
deras aktier nar de val natt 16nsamhet.
Det man dock maste komma ihag ar att
risken dr oerhort mycket stérre i den
typen av féretag. Ar framtiden sa ljus
att varldsherravalde hagrar sa ar det i
regel inte for sent att kopa aktien nar
bolagets affarsmodell har bevisats. Till
syvende och sist dr det ndmligen just
stigande vinster och inte drémmen om
dessa, som aktiemarknaden styrs av.

Ett enkelt sitt att sdlla bland aktielistor-
na ar faktiskt att ta en narmare titt pa
aktiernas nominella varde. Erfarenhe-
ten har ndmligen lart oss att om aktie-
kursen ar valdigt 1lag sa finns det skal
att bli ndgot mer skeptisk. Dock &r det
ofta tvartom i det verkliga livet. Lagt
nominellt pris for en aktie lockar namli-
gen ofta nya placerare som resonerar att
man far betydligt fler aktier som kostar
1-5 kronor dn sddana dar priset ar 70, 80
eller fér den delen 300 kr. Dessutom
kanns ju den nominella uppsidan fran
1kr vara storre an fran 300. Det dr inte
svart att forsta logiken men nagot re-
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cept pa framgang dr det dessvarre inte.
Vi vill langt ifran pasta att ett lagt pris
pa en aktie maste vara detsamma som
lag kvalité pa bolaget bakom aktien i
fraga. Viss korrelation finns dar dock.
De bolag dar det nominella priset ligger
valdigt 1agt (1-10 kr) ar i regel sddana
dar det stdndigt tillkommer nya aktier
(utspadning) i sparen av nya kapitalan-
skaffningar. Det finns heller inget som
sager att aktier som kostar 1-10 kr stiger
snabbare (eller har enklare att dubblas)
an de som kostar 50-100 eller 500-1000
kr.

Sjalvklart skall man inte lata bli att titta
paett givet bolags aktie enbart eftersom
dess nominella pris ar lagt. Som alla
regler har dven den har sina undantag
forstas. Det man daremot bor goraijust
dessa fall ar att studera aktiekapitalets
utveckling. Det dr ndmligen vida ként
att de allra flesta bolag stravar efter ett
sa hogt pris pa aktien som mdjligt.

LARDOM VI
Se upp for turn-
around kandidater
och frimarksaktier

Enannan grupp av aktier som man skall
tdnka bade en och tva ganger innan
man investerariar sddana vars framtid
avgors av externa och omdjliga fér bola-
get att paverka faktorer. Hit hor exem-
pelvis ravarubolag och da i férsta hand
renodlade prospekteringsdito men dven
bioteknikforetag. Investeringar i den
typen av bolag kan narmast betraktas
som riskkapitalverksamhet som enbart
personer med breda aktieportféljer
skall 4gna sig at om de nu finner saddant
intressant.

Prospekterings- och bioteknikbolag
ingdr normalt i kategorin forlustbring-

ande bolag som vi tog upp tidigare. Bre-
dare ravarubolag daremot kan mycket
val varalénsamma da de finansierar sin
eventuella prospektering med brytning
och produktion vilket vanligtvis mins-
kar risken avsevart. Helt ovasentlig ar
den dnda inte och d&isynnerhet om bo-
lagens verksamhet haller till i politiskt
mindre stabila omraden dér eventuella
regimforandringar kan omkullkasta
férutsattningarna. Som om inte det var
tufft nog hanger l16nsamheten samman
men faktorer som bolagets ledning inte
kan ra over. Det handlar om dels olika
valutaforhallanden, dels de underlig-
gande ravarornas varldsmarknadspri-
ser som fran tid till annan kan fluktuera
sa pass mycket att de gor produktionen
olénsam (och/eller kapitalanskaffning
svar). Har kan oljeprisets utveckling
under pandemin tjanstgdra som ett bra
exempel nar lagren plétsligt blev sa
pass valfyllda varlden Gver att termin-
spriserna blev negativa.

2020 var givetvis ett exceptionellt ar
som en konsekvens av pandemin men
faktum ar att kraftig och ihallande vo-
latilitet kan dven bli féljden av olika
politiska beslut, handelskrig, naturka-
tastrofer m.m. Ar ovanstéende jobbigt
sa ar det 4nda inget i sammanhanget
som man som investerare utsdtter sig
for om man placerar sitt kapital i renod-
lade prospekteringsbolag vars framtid
dr avhingig av att enstaka borrningar
resulterar i 6nskade utfall. Hur val bo-
lagen dn férbereder sig (m.h.a. exempel-
vis seismiska studier m.m.) kan succén
trots allt i slutdndan vandas till ett fi-
asko eller innebara fynd som inte blir
kommersiellt genomférbara (for sma,
foér dyra o.s.v.). I det 1aget riskerar ocksa
stora delar av insatsen ga férlorad.

De bolag som i mangt och mycket pa-
minner om renodlade prospekterings-
bolag ar de som sysslar med bioteknik.
Aven hir lockar férstas upptickten
av ett nytt ldkemedel och den enorma
marknad som en sddan innebér. Kans-
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lan att bidra till en battre varld sam-
tidigt som man férhoppningsvis blir
rik pa kuppen skapar nagon form av
dromliknande win-win forhallande i
placerarnas undermedvetna. Tyvarr
forblir det ofta just en drom. Resan for
en substans att bli ett godkant lakeme-
del 4r ndmligen médosam och kantad
av fallgropar och det ar fa som klarar
av att ta sig hela viagen genom alla faser
som kravs for att bli det. De allra flesta
misslyckasiregel ndgonstans pa vigen
och nir sa sker kan merparten av var-
det raderas ut i stort sett 6ver natt. Rent
statistiskt sett &r sannolikheten att det
blir lose-lose till slut betydligt hogre dn
tvartom. Den hir typen av investering-
ar kan faktiskt mer eller mindre liknas
vid rena "lottsedlar” och ar darfor inget
bra sétt att bygga en aktieportfdlj pa.
Hur trist det &n later.

LARDOM VII
Lat bli bolag dar
binéra utfall blir
avgdrande

Var och en av oss som investerar pa bor-
sen gor det forstas i syfte for att uppna
nagon form av avkastning. Hur stor den
slutligen visar sig att bli beror sjdlvklart
pa en mangd olika faktorer. En av de
kanske allra mest centrala ar vilken risk
vi dr beredda att ta. Ni har sdkert hort
att ju hogre risk man tar desto storre
blir den potentiella avkastningen. Vore
det helt sant skulle man férstas gora
allra bast genom att konstant efterstra-
va maximal sddan. Och nog finns det
de som har testat. Merparten av dessa
personer har nog brant sig sa pass att de
inte gor om det.

Det klassiska sattet att minska risk-
nivan i sina investeringar (eller sprida
ut riskerna som det ocksa heter) ar att
diversifiera. Det siger sig sjdlvt att den
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som placerar i en enda aktie tar pa sig
hogre risk 4n den som valjer 3-5 aktier
eller fler. Ju fler aktier som man valjer
att investera i desto storre blir den bo-
lagsmissiga riskspridningen. An bittre
blir det om man valjer att placeraiolika
aktier som dartill ar verksamma i olika
sektorer. Satsar man pa fem bolagien
och samma bransch blir férstas den bo-
lagsspecifikarisken lagre men samman-
taget anda hogre dn om man sprider ut
innehaven i fem olika segment.

Det finns forstds inga givna regler pa
hur manga innehav som ens portfdlj
skallinnehalla. Den legendariske inves-
teraren Warren Buffett har en gdng sagt
att bred diversifiering ar till for dem
som inte riktigt vet vad de sysslar med.
Med bred menar han hér fler bolag dn
3-5 eller ens 10. Och visst, det ligger for-
stas en hel del i det &ven om det sanno-
likt ar sagt med viss glimt i 6gat. Klart
ar att ju fler bolag desto svarare blir det
att folja och 6verblicka dem. Ju farre
sadana desto enklare blir bevakning-
en. Samtidigt maste man vara oerhort
mycket mer vaksam pa vad som hander.
Negativa nyheter som paverkar bolaget
farnamligen avsevart storre genomslag
ndr man har 3-5 aktier n nédr antalet dr
10-15. Detta ar delvis anledningen till att
vi sjdlva foredrar det senare ndmnda
antalet vid portféljbyggen.

LARDOM VIII
Sprid ut innehaven

Vilka aktier skall man da véalja? Har
tinker viinte g in ndrmare pa enskilda
bolagsnamn. Vilka féretag som man vill
investera i ar férstas hogst subjektivt.
Alla ar vi intresserade av olika saker
och precis som vi inte kér samma bil,
har samma klader eller dter samma sa-
ker sa véljer vi ocksa investera relativt
olika. De flesta har sdkert hort uttryck-
et att man skall képa aktier nar de ar

billiga och sédlja nar de ar dyra. Svara-
re dn sa ar det faktiskt inte. Tills man
forsoker att gora det i praktiken. Det ar
namligen inte alls latt att hitta de dar
billiga aktierna om nu inte marknaden
ar i fritt fall, som till exempel nér coro-
na brét ut, men sadant sker inte allt for
ofta (och nér sa ar fallet sa vill 4nda
ingen képa da de flesta invantar jordens
undergang). I regel dr det namligen pa
det sattet att billiga aktier ar billiga av
en anledning. Och manga ganger kan de
darfor forbli billiga under en lang tid.

Ovanstaende ar ocksa det framsta skéa-
let till att man inte skall vara radd att
kopa en stark aktie enbart for att kursen
har stigit 50% eller 100% fran sina bot-
tennivaer. Tvartom ar det oftast bland
starka aktier som man bor leta langsik-
tiga kopkandidater. Kursstegringar kan
forstas bero pa 6verreaktioner eller na-
gon form av "hype” och efter ett tag dven
"FOMO" (fear of missing out). I normall-
dget handlar dock styrka om sakernas
naturliga tillstand fér képvarda bolag.

Bolag som véaxer sin omséattning och
vinst tenderar att stiga i varde 6ver tid.
Vaxer man exempelvis omséttningen
och vinsten med 15% om aret, sa dubb-
lar man bada under en femarsperiod.
Det i siginnebar forstas att dven aktie-
kursen kommer att f6lja med och ofta i
betydligt stérre omfattning dn 15% per
ar. Varderingsmultiplarna har namli-
gen en tendens att 6ka ju ldngre period
av stabila intdkts- och resultatékning-
ar som bolaget kan visa upp. Det ar just
den hir typen av aktier man normalt
sett vill 4ga och da far man inte skram-
mas bort av att kursen redan stigit en
bit (ej att forvaxla med kép i paraboliska
uppgangar som man normalt sett bor
undvika alternativt sdlja/minska sina
aktier om man rakar dga sadana).

LARDOM IX
Kép starka aktier
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ar man nu skapat en hyfsad
H bred aktieportfolj av starka

aktier ar det forstas viktigt att
skota om den kontinuerligt. Normalt
sett finns det ingen anledning att titta
till sin aktieportfdlj dagligen. Sa ofta
dndras inte forutsiattningarna dven om
kurserna forstas fluktuerar varje dag.
Att folja rorelserna kan forstas vara
bra men det kan dven leda till att man
lockas till onddig aktivitet eller 6verak-
tivitet dvs att kdpa och sdlja i hopp om
att utnyttja de standiga prisrorelserna.
Givetvis finns det personer som lyckas
fa den hér strategin till att skapa 6ver-
avkastning men for de allra flesta leder
det faktiskt i regel till motsatt effekt.

Det kanske allra vanligaste misstaget
som man begar som borsplacerare (ofta
om och om igen dessutom) ar att lockas
silja en "bra aktie” (alldeles) for tidigt.
Nog for att det finns de som sédger "att
det inte finns ndgon som har férlorat
sina pengar genom att ta hem vinster
da och da” Ett pastaende som forstas ar
sant men ocksa en sanning med modifi-
kation. Vi misstanker ndmligen att den
typen av handel férsvarar uppbyggna-
den av en hogpresterande aktieportfolj.
Saljer man vinnarna med jimna mellan-
rum men samtidigt behaller de aktierna
som inte har gatt lika bra sa dger man
till slut enbart sadana aktier som inte
riktigt har presterat. Darmed gbér man
det ocksa extra svart for sig genom att
standigt behova hitta nya "vinnare”.
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Var erfarenhet sédger istdllet att den
allra storsta vardestegringen over tid
kommer faktiskt frdn att man "sitter
pa hinderna” och inte ror sina innehav
inagon storre omfattning. I synnerhet
om bolag i fraga féljer den utstakade
banan 6ver tid (lds: vaxer och dkar sin
vinst). De gdnger som man bor gd in och
korrigera dr om forutsattningarna for-
andras tillsynes varaktigt.

Sjalvklart finns det tillfdllen da den
underliggande aktien stiger betydligt
snabbare dn exempelvis vinsterna gor.
Det ar allt som oftast just i dessa lagen
som det blir allra svarast att lata bli att
ta hem en vinst. Att traffa toppen ar i
regel oerhort svart och har mer med tur
an skicklighet att gora. Rorelserna ten-
derar ndmligen paga betydligt langre
dn vad man ofta tror ar mojligt. Dessut-
om tycks en stigande aktie locka till sig
nya placerarskaror pa samma sitt som
en sjunkande aktie far fler att sdlja den.
Allavill ju 4ga en vinnare medan ingen
vill halla forlorare.

LARDOM X
Salj inte for tidigt

I och med ovanstaende har vi nu kom-
mit till slutet av var miniserie 6ver lar-
domar som vi har dragit under vara ca

DE 10 LARDOMARNA

« Kop aldrig aktier fér pengar
du beho6ver i nartid

« Kop aktier 6ver tid

« Undvik att belana dina aktier

« Ha alltid en del likvida medel
redo

« Avsta forhoppnings- och
forlustbolag

« Se upp for turn-around kan-
didater och frimarksaktier

« Lat bli bolag dar binéra utfall
blir avgérande

« Sprid ut innehaven
» Kop starka aktier
« Silj inte for tidigt

25 ar pa borsen. Naturligtvis finns det
betydligt mer att skriva i &mnet inte
minst som man aldrig blir fulldrd som
bérsplacerare. Det som gor aktiemark-
naden som intressant ar forstas dess
oforutsidgbarhet dar ingen riktigt vet
vad som hinder harnést. Se bara pa allt
som har intrdffat under de senaste 3 -
4 aren. Vi vagar pasta att det inte finns
ndgon som har kunnat férutspa varken
borsens utveckling eller det forandrade
varldslaget. Oavsett graden av erfaren-
het.

Med det sagt ar forstds mangarig erfa-
renhet definitivt ett stort plus. Inte tu
tal om det. Om inte annat sd har man
varit med om ett antal borscykler och
diarmed lart sig hantera kédnslor som
uppkommer med bade fallande och ru-
sande marknader. Ju fler enkla, klassis-
kamisstag som manidessaldgen lyckas
undvika desto mer framgangsrik blir
man som investerare 6ver tid. Férhopp-
ningsvis kan var miniserie bidra till det

Lycka till!

STOCKPICKER %



INFORMATION

S
=
W FINEYEIIRETE WY
1g:! LB

lpne

Disclaimer

Detta material har sammanstallts av Stock-
picker i informationssyfte och ska inte ses
som radgivning.

Innehallet har grundats pa information fran
allmént tillgdngliga kallor vilka bedémts
som tillforlitliga. Sakinnehallets riktighet
och fullstdndighet liksom ldmnade progno-
ser och rekommendationen kan saledes inte
garanteras.

Asikter som lamnats i materialet 4r analyti-
kerns asikter vid tillfallet fér upprattandet
av materialet och dessa kan dndras. Det 1am-
nas ingen férsikran om att framtida han-
delser kommer vara i enlighet med asikter
framférda i materialet.

Stockpicker franséger sig allt ansvar for di-
rekt ellerindirekt skada som kan grunda sig
pa detta material. Placeringar i finansiella
instrument ar férenade med ekonomisk risk.
Att en placering historiskt haft en god vér-
deutveckling dr ingen garanti fér framtiden.

Stockpicker fransager sig ddrmed allt an-
svar for eventuell forlust eller skada av vad
slag det ma vara som grundar sig pa anvan-
dandet av materialet.
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KONTAKTA OSS

Adress
Stockpicker AB
Strandvégen 7A
114 56 Stockholm

Kundtjénst - E-post
staff@stockpicker.se

Prenumeration - E-post
staff@stockpicker.se

Kundtjéinst - Telefon
08-662 06 69
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