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CHARLIE MUNGER - SAKNAD VARDEINVESTERARE

axel@stockpicker.se

eskedet att den omtyckte och
Brakryggade vdardeinvesteraren
Charlie Munger avlidit den 28 no-
vember kom som en blixt fran en klar

himmel, trots att amerikanen var 99 ar
vid sin bortgang.

Axel Stenman -

Charlie Munger har alltid, nagot ofor-
tjant, hamnat lite i skymundan bakom
den nagot mer férmogne Warren Buf-
fett, grundaren av Berkshire Hathaway.
Charlies bortgang visar dnda tydligt
hur uppskattad han var i affarslivet
och finanskretsar. Att Munger lyckades
uppna nagot av legendstatus i investe-
rarkretsar beror férstas delvis pa Berks-
hire Hathaways sansldésa avkastning
genom aren, men framforallt pa att han
berort och influerat flera generationer
av aktieintresserade med sitt jordnara
beteende och sina rappa uttalanden.

Fa har nog undgatt att massvis med
aktieintresserade méanniskor reser till
den nagot intetsigande staden Oma-
ha i Nebraska for att delta i Berkshire
Hathaways arsstimma och fa ta del av
Charlie Mungers (vice chair) och War-
ren Buffetts (chair) visomsord samt
syn pa marknaden och aktier. I och med
Charlies bortgang blir det nu dndring pa
det, vilket innebar slutet pa en epok.

Buffett har upprepade ganger pape-
kat att Munger, som alltsa ar jurist till
utbildningen och fortjanade sina férsta
miljoner via juridiken och fastigheter,
har gjort hans liv roligare, vidgat hans
vyer och har haft en positiv inverkan
pa hans synsitt nar det kommer till att
investera i verksamheter.

Det rader ingen tvekan om att den
endgde (pd grund av en misslyckad
Odgonoperation under 1950-talet) var-
deinvesteraren Mungers citat kommer
att leva vidare lange. Genom aren har
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han inte dragit sig for att sdga vad han
tycker och har upprepade ganger riktat
kdngor mot bade Wall Street och kryp-
tomarknaden. Ett av hans mest kdnda
citat, och tillika en favorit fér under-
tecknad, dr 4nda mer at det filosofiska
hallet:

"The first rule of a
happy life is low
expectations”

Av nagon anledning ar det ett av de
citaten som fastnat, kanske for att det
aterspeglar de tva herremannen bak-
om Berkshire Hathaway. Det har aldrig
handlat om att blirik snabbt, ha den ny-
aste bilen eller det stérsta huset, utan
snarare om ett livslangt intresse att lara
sig mer om féretag och marknaden, dar
avkastning fungerat som scorecard.
Det hér ar formodligen dven en av an-
ledningarna till att varken Charlie Mun-
ger eller Warren Buffett har dragit sig
for att sdga vad de tycker. Munger har
dven i ndgot skede sagt att han haft en
passion for att bli rik, men inte for att
kunna képa en Ferrari utan for den
sjalvstdndighet som pengar ger en,

Munger har varit del av Berkshire
Hathaway sedan ar 1979, da han tog
plats i styrelsen. Redan 20 ar tidigare,
i samband med att Buffets mentor Gra-
ham gick i pension, borjade Buffett och
Munger dock diskutera investeringar.

Hur stor inverkan Charlie Munger
har haft pd Warren Buffets, och tillika
da Berkshire Hathaways, investerings-
stil och avkastning ar férstas omojligt
att sdga. Munger har dock sagt att han
tyckte att Grahams investeringsstil,
dar fokus lag pa att hitta bolag till fynd-

pris, innebar att man gick miste om
underbara foretag som handlades till
rimliga varderingar. Buffet har dven
sjalv bekraftat att Charlie Munger fick
honom att investera i mer dn bara bolag
till fyndpriser. Oavsett om man &r en
stor beundrare av Charlie Munger och
Warren Buffett, gar det inte att blunda
for vilka férmogenheter de har lyckats
skapa for bade sig sjdlva och sina aktie-
agare.

Aven i detta personportritt av Char-
lie Munger har parhasten Buffets namn
namnts otaliga ganger, trots att vi in-
ledningsvis ndmnde att Munger ofor-
tjant alltid hamnar lite i skymundan.
Lyckligtvis har Charlie inte haft nagra
storre problem med det. Férsta gangen
han tog plats pa Forbes lista 6ver miljar-
dérer, svarade han skdmtsamt att han
associerats med Warren under sa lang
tid att han endast trodde att det skulle
vara en fotnot. m

5 OFORGLOMLIGA CITAT
AV CHARLIE MUNGER

« "Always take the high road,
it's far less crowded"

« "No wise pilot, no matter how
great his talent and experien-
ce, fails to use his checklist"

« "Those who keep learning,
will keep rising in life"

« "Simplicity has a way of
improving performance by
enabling us to better under-
stand what we are doing

« "If you think your IQ is 160
but it's 150, you're a disaster.
It's much better to have a 130
IQ and think it's 120"
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CARL ICAHN - AKTIVISTINVESTERAREN

Stockpicker -

arl Celian Icahn foddes i febru-
‘ ari ar 1936 och ar en av de mest

framstaende finansmannen och
aktivistinvesterarna i modern tid. Med
en karridr som stracker sig 6ver flera de-
cennier har Icahn inte bara byggt upp
en formogenhet, utan har ocksa blivit
kédnd for sin aggressiva investerings-
stil och férméaga att omvandla foretag.
Hansinverkan pa naringslivet har gjort
honom till en kontroversiell och respek-
terad aktor inom finans.

Carl Icahn vax-
te upp i en vanlig
medelklassfamilj i
Queens, New York.
Efter studier vid uni-
versitetet i Princeton
fortsatte Icahn till
New York University
School of Medicine.
Han slutférde dock
inte medicinstudi-
erna utan valde istallet att tjanstgora
i militdren och fokuserade darefter pa
en karriir inom finans. Ar 1961 bérjade
han arbeta som bérsmaklare pa Wall
Street och 1968 startade han sitt egna
investmentbolag Icahn & Co.

Icahn &r kénd for att vara en sa kall-
lad aktivistinvesterare, vilket forenk-
lat innebar att han tar en aktiv roll i de
foretag som han investerar i for att pa-
verka foretagets strategiska beslut och
maximera aktiedgarvirde. Aven Icahn
letar forstas foretag som han anser vara
undervarderade pa marknaden, men
den stora skillnaden ar att han oftast
investerar i dem med avsikt att paverka
forandringar som kommer att 6ka aktie-
agarvardet.

Investeringsfilosofin har varit fram-
gangsrik och har gjort honom till en val-
kiand amerikansk affarsman, men un-
der resans gang har bade en och annan
konflikt blossat upp. Han har inte dragit
sig for att gora drastiska forandringar
for att maximera aktiedgarvarden, vil-
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"Some people get
rich studying artificial
intelligence. Me, |
make money study-
ing natural stupidity"

ketimanga fall har lett till stora forand-
ringaride foretag som han investerar i.

En annan framtriddande aspekt i
Icahns investeristrategi ar att anvdnda
sig av finansiell hdvstang och struktur-
férandringar for att 6ka aktiedgarvar-
den. Detta kan inkludera atgarder som
foretagsfusioner, uppdelning av verk-
samheter och aterkop av egna aktier.
Icahn anses bland annat ha spelat en
viktig rolli att Apple pabodrjade aterkop
av egna aktier for cirka 10 ar sedan, efter
att han upprepade
ganger uttalat sig of-
fentligt om bolagets
kapitalallokering.

Carl Icahn har va-
rit involverad i en
rad intressanta, och
kontroversa, affarer
genom aren (RJR
Nabisco, TWA, Xerox
m.m.). Hans aktiva deltagande i val av
foretagsledningar och bendgenhet att
driva fordndringar har dock gett upp-
hov till en del kontroverser. Kritiker
har hdvdat att hans metoder ibland kan
vara férhastade och fokuserade pa kort-
siktiga vinster snarare dn langsiktig
hallbarhet. Icahn har dock alltid havdat
att hans mal ar att 6ka aktiedgarvardet
palang sikt.

"The CEO is, by far,
the most important
decision for a com-
pany. The company
is going to rise and
fall with the CEQ"

Genom aren har en rad konflikter
uppstatt med allt fran foretagsled-
ningar till fackféreningar och andra
investerare. Inte minst fejden med Bill

Ackman, en vilkadnd investerare som vi
dven skriver om i detta kompendium,
fick stor uppstandelse i media. Den fick
sin start for cirka 10 ar sedan efter att
Bill Ackman gatt kort Herbalife-aktien
da han ansag att verksamheten bland
annat byggde pa ett pyramidspel. Carl
Icahn dgde o sin sida aktier i Herbalife
och var positivt instdlld till bolaget,
vilket ledde till en rad intressanta inter-
vjuer mellan de tva herremannen. Ack-
man blev senare tvungen att stdnga sin
kortposition i bolaget till forlust.

Trotssitt rykte som en tuff affarsman
har Carl Icahn ocksa engagerat sig i fi-
lantropiska insatser. Han har donerat
betydande summor till vilgérenhet
och varit inblandad i olika samhaéllspro-
jekt. Hans filantropiska arbete har ofta
fokuserat pa utbildning och medicinsk
forskning.

Icahn har dven engagerat sig politiskt
och var bland annat radgivare till Do-
nald Trump, inom federala regleringar,
under 2017. Den tjdnsten ldamnade han
dock senare till f6ljd av intressekonflik-
ter.

OM CARL ICAHN

« 87 ar gammal

« En kontroversiell investe-
rare som ar kand for att ta
en aktiv roll i féretagen han
investerar i

» 2022 slappte HBO en doku-
mentar om Carl Icahn med
titeln "Icahn: The Restless
Billionaire"

« Styrelseordforande 1 Icahn
Enterprises
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HOWARD MARKS - OAKTREE FORVALTAREN

Stockpicker -

och investeringar finns det individer

som inte bara bemastrar siffror och
marknadsanalyser, utan ocksa férmar
navigera genom komplexiteten med en
filosofiskt fargad insikt. Howard Marks,
en framstdende investerare och grund-
are av Oaktree Capital Management, in-
karnerar denna unika kombination av
teknisk kompetens och djup forstaelse
fér marknadspsykologi.

Iden pulserande véarlden av finans

Marks féddes den 23 april 1946, i New
York City, och hans viag till finans-
varldens framkant var langt ifran
forutbestamd. Efter att ha avslutat
sina studier vid University of Chicago
Booth School of Business, valde Marks
att inleda sin karridr inom Equity Re-
search pa Citibank. Det var hir, i det
pulserande finansdistriktet, som han
bérjade forma sin syn pa marknaden
och riskhantering.

Ar 1995 grundade Marks tillsam-
mans med nagra partners Oaktree Ca-
pital Management, dar fokus framst
lag pa kreditstrategier. Hans beslut att
fokusera pa kreditmarknaden var ban-
brytande och visade pa hans formaga
att identifiera en nisch dar han kunde
utnyttja sin unika insikt och erfaren-
het.

Marks ar kanske mest kand for sina
"Oaktree Memos" - en serie reflekte-
rande anteckningar och analyser som
han regelbundet delar med sig av till
Oaktrees investerare och allmédnheten.
Dessa memos, som borjade som interna
meddelanden, blev snabbt eftertrakta-
de lasning for alla som séker en djupare
forstaelse av investeringsvarlden. Ge-
nom dessa delar Marks inte bara med
sig av sina synpunkter pa marknaden,
utan aven inblickar i hans personliga
filosofi och syn pa risk.
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En central aspekt av Marks investe-
ringsfilosofi dr begreppet "second-level
thinking." Marks beskriver "first-level
thinking" som enkelt och ytligt, dar allt
som kravs dr en asikt om framtiden, till
exempel att utsikterna for foretaget ar
gynnsamma vilket innebdr att aktien
kommer stiga. Han uppmanar investe-
rare att utveckla en djupare, komplex
och mer ingdende syn pa marknaden
dn vad som ar uppenbart vid férsta an-
blicken, vilket man kan ldsa mer om i
hans Oaktrees memos.

"The biggest investing er-
rors come not from factors
that are informational or
analytical, but from those
that are psychological”

Denna filosofi aterspeglar Marks
unika férmaga att kombinera kvanti-
tativ analys med en kadnslomassig och
psykologisk forstaelse for marknaden.
I en varld dar siffror ofta far féretrade
over manskliga faktorer, har Marks bli-
vit en foresprakare for att balansera det
analytiska med det psykologiska, och
darigenom skapat en nagot unik inves-
teringsstrategi.

Marks bendmns ofta vara en "contra-
rian", vilket innebdr att han inte foljer
den breda massans agerande utan ofta
véaljer att g emot marknadens konsen-
sus. Hans férmaga att identifiera situ-
ationer dir marknadens uppfattning
skiljer sig vasentligt fran den underlig-
gande verkligheten har varit en nyckel-
faktor bakom Oaktrees framgangar.

En av de mest utmanande perioderna

i Marks karriar var under finanskrisen
2008, dar han och Oaktree framgangs-
rikt navigerade genom det tumultarta-
de ekonomiska landskapet. Hans for-
maga att identifiera méjligheter i tider
av osdkerhet och risk har gjort honom
till en respekterad rost inom finansvarl-
den.

Marks engagemang fér att dela med
sig av sina insikter stracker sig bortom
de traditionella ramarna for investe-
ringsvarlden. Han har skrivit bocker
som "The Most Important Thing" och
"Mastering the Market Cycle," dar han
delar med sig av sina tankar om inves-
teringar och marknadsdynamik. Dessa
verk har blivit referenspunkter for bade
professionella investerare och amato-
rer som stravar efter att forsta de kom-
plexa krafterna som styr finansmark-
naderna.

Utover sin karridr inom finansvarl-
den dr Marks kand for sitt engagemang
for filantropi och utbildning. Han har
donerat betydande summor till valgo-
renhetsdandamal och har aktivt stottat
initiativ for att forbattra forutsattning-
arna fér unga méanniskor. m

OM HOWARD MARKS

« 77 ar gammal

« Forvaltare Oaktree Capital
Managament

« Investeringsfilosofin starkt
influerad av marknadspsyko-
logi och riskhantering
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MICHAEL BURRY - THE BIG SHORT

Stockpicker -

ichael Burry ar en framstaen-
de investerare som har tagit
sin egen unika stig till fram-

gang genom att vaga sticka ut och ha
en unik férmaga att identifiera bade un-
der- och 6vervarderade tillgdngar. Han
ar mest kand for sin framstaende roll i
héandelserna som féregick finanskrisen
2008 och hans tidiga investeringarivar-
depapper kopplade till subprime-hypo-
tekslan.

Michael J. Burry, fédd 1971, ar en 1a-
kare som bytte bana fér att bli en fram-
stdende investerare. Han grundade en
egen hedgefond ar 2000, Scion Capital,
och blev snabbt en av de mest respek-
terade och framgangsrika investerarna
pa Wall Street.

En nyckelfaktor som bidrog till Bur-
rys framgang var hans djupa forstaelse
for finansmarknaden kombinerat med
en stark vilja att ga emot strommen. Ar
2005 varnade han redan fér den kom-
mande subprime-krisen och beslutade
sig for att satsa emot den davarande
etablerade uppfattningen att fastig-
hetsmarknaden var mer eller mindre
osarbar. Hans férmaga att identifiera
och agera pa framvédxande risker var
avgorande for bade hans egen och in-
vesterarens framgang under dren 2000
-2008 d4 han bedrev hedgefonden Scion
Capital.

Burry en av fa som
forutsag finanskrisen
och sdg till att komma

rikare ur den

Burry var sjidlv med och utformade en
del av instrumenten tillsammans med
storbankerna for att mojliggoéra blank-
ning av subprime-marknaden. Férenk-
lat var Burry 6vertygad om att dessalan
inom sin tid skulle leda till en finansiell
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katastrof, och sag till att bade han sjalv
och investerarna i Scion Capital skulle
tjdna pengar pa nir det vdl hdnde. Hans
tidiga insikter och beslut resulterade
alltsd inte bara i att han undvek forlus-
ter under finanskrisen, utan ocksa i att
Burry skapade enorma vinster for sina
investerare.

Burry ar kdnd for djupa analyser samt
sin férmaga att bade forsta och ifraga-
satta komplexa finansiella instrument.
Aven Burry beskrivs ofta som en contra-
rian som aktivt soker efter tillfallen att
ga emot den allminna uppfattningen
pa marknaden. Mycket gar det att sdga
om Michael Burry, men han har aldrig
dragit sig for att ifragasitta saker eller
vaga ga emot den breda massan.

Den amerikanske finansmannens
satsning pa att bostadsmarknaden skul-
le krascha, kravde dven en hel del 6ver-
tygelse och tdlamod. Trots att han iden-
tifierade risken redan kring 2005 dréjde
det flera ar innan hans investeringar
materialiserades. Burrys talamod och
langsiktiga syn dr en paminnelse om
vikten av att halla fast vid din strategi
aven nar resultaten inte omedelbart re-
aliseras. Det ska dock tilldggas att Bur-
ry aren innan upptackten, fran 2000 till
2004, skapade extraordinadr avkastning
till sina investerare.

Efter finanskrisen var ett faktum, och
Burry hade skapat varden bade for sig
sjalv och investerarna i Scion Capital,
valde han att stdnga fonden och foku-
sera pa sina egna investeringar. Burry
var en av fa férvaltare som lyckades
komma rikare ur krisen och blev darav
ett stort namn inom finans och snépp
pa kultforklarad. For den breda mas-
san blev han berémd i samband med att
den hogt rankade dramafilmen "The Big
Short" slapptes ar 2015. Filmen handlar
om den finansiella krisen 2007 - 2008
och Michael Burry spelas av den val-
kdnda skadespelaren Christian Bale.

Fa investerare har gjort ett sd pass
stort intryck pa finansmarknaden un-
der en sa kort tid som Michael Burry.
Anidag féljer investerare noga med vad
Burry har att siga om marknaden och
framtiden, trots att han inte haller en
sarskilt hog profil.

Burry startade aterigen en hedgefond
ar 2013, Scion Asset Management, och
har genom aren investerat en hel del i
ravaror som till exempel guld och vat-
ten. Till skillnad fran manga av de an-
dra finansméannen vi diskuterat i detta
kompendie, dr Burry inte nagon storre
féresprakare av aktiesparande och har
till viss del dven en dystrare framtids-
tro. For nagra ar sedan ansag Burry
dven att det uppstatt en bubbla i ame-
rikanska aktier pa grund av att det har
blivit s& populadrt med passiva investe-
ringariolika indexfonder.

Det ar forstds svart att dra nagra
storre lardomar fran Burrys investe-
ringsstil, annat dn att det kan l6na sig
att utmana konventionella visdomar,
gora sin egen analys och inte vara radd
att sticka ut. Fa har dock lyckats ska-
pa 6veravkastning genom att anamma
denna strategi, vilket tal att tilliggas. m

OM MICHAEL BURRY

« 52 ar gammal

« Utbildad ldkare som sadlade
om till hedgefondférvaltare

« Mest kidnd for att att ha for-
utspatt finanskrisen

« Under aren 2000 - 2008
avkastade Burrys hedgefond
narmare 500 % jamfért med
cirka 3 % fér S&P 500 under
samma period

« Startade ar 2013 pa nytt en
hedgefond under namnet
Scion Asset Management
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PETER LYNCH - ONE UP ON WALL STREET

Stockpicker -

eter Lynch ar en vialkand inves-
Pterare och fore detta férvaltare

av Fidelity Magellan Fund, en av
de mest framstdende aktiefonderna
pa 1980-talet. Han féddes den 19 janu-
ari 1944 i Newton, Massachusetts, USA
och anses av manga vara en av de mest
framgangsrika och inflytelserika bérs-
profilerna genom tiderna.

Lynch borjade sin karriar pa Fidelity
Investments som forskningsanalytiker
1969 och avancerade snabbt inom fore-
taget. Ar1977 utnamndes han till férval-
tare for Magellan Fund, och under hans
13-ariga forvaltningstid vaxte fondens
tillgangar fran 18 miljoner dollar till
over 14 miljarder dollar. Under de har
aren uppgick avkastningen alltsa arli-
gen till 6ver 29 % (CAGR). Hans fram-
gang lockade mycket uppmarksamhet
och gjorde honom till en av de mest
uppskattade investerarnai varlden.

Lynchs investeringsfilosofi ar kand
for sin enkelhet och framgang. I likhet
med Buffett, foresprakar Lynch att iden-
tifiera potentiella investeringskandida-
ter i industrier och produkter som man
foérstar sig pa och ar bekant med. Han
uppmanar investerare att observera
sin omgivning och anvéanda vardaglig
kunskap for att identifiera potentiella
framtida vinnare.

En av hans mest kdnda rekommen-
dationer ar att investerare bér titta pa
foretag vars produkter eller tjanster
de anvander i sin vardag. Dessa enkla
vardagsspaningar har inom finans fatt
namnet "lyncha", men ska alltsa inte
férknippas med avrattningar. En tra-
ditionell "lynchning" kan till exempel
vara att man besoker ett varuhus och
upptédcker att ett visst kladmarke sdljer
som smor eller att programvaran man
nyligen installerat pa arbetet dr over-
lagsen konkurrenterna.

Grundldggande faktorer som vinst,
skuldsdttning och tillvixtpotential
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spelar forstas ocksa en avgdrande roll
iom eninvestering kan bli aktuell, men
Lynch ar kdnd for att satta mycket vikt
vid just dessa vardagsspaningar. Genom
att investera i foretag vars verksamhet
och produkter man kdnner till vil, kan
man identifiera nya trender och starka
bolag iett tidigt skede samt undvika de
varsta fallorna och att 6veranalysera.

Lynch féresprakar, precis som Warren
Buffett, en lang investeringshorisont. I
hans valskrivna bok "One Up On Wall
Street", som gavs ut ar 1989, pratar han
bland annat flitigt om sékandet efter
"ten baggers" (tiobaggare fritt 6versatt
till svenska). Med denna term syftar Pe-
ter Lynch pa investeringar som avkas-
tar 10 ganger den ursprungliga investe-
ringen. Férutom att bolaget bér ha goda
forutsattningar till stark vinsttillvaxt
och en rimlig vardering, kravs det god
kdnnedom om branschen. I en mogen
marknad med etablerade aktorer ar sa
kallade "ten baggers" forstas mer sall-
synta, medan det i en vdxande bransch
kan uppsta tiobaggare mer frekvent.

"The real key to ma-
king money in stocks
is not to get scared
out of them"

Genom att identifiera dessa bolag, och
halla fast vid dem under lang tid, argu-
menterar Lynch for att man kan skapa
god avkastning 6ver tid. Under tiden
som forvaltare pa Magellan Fund var
Lynch inte radd fér att investera i min-
dre kdnda eller nya foretag, forutsatt att
han trodde pa deras tillvixtpotential.
Investeringsstrategin kravde dock bade
talamod och langsiktigt engagemang.
Lynch ar ingen stor foresprakare av att
forsoka tajma marknaden, utan lyfter
ofta fram att det svara &r att halla fast
vid sina vinnare under lang tid dven

nar det blaser som mest i marknaden.
For den som vill ta del av mer insikter
och rad fran Peter Lynch, kan vi varmt
rekommendera boken "One Up on Wall
Street".

"Far more money has
been lost by investors
preparing for correc-
tions, or trying to an-
ficipate corrections,

than has been lost in
corrections themsel-

ves

Trots att Peter Lynch pensionerade
sig fran Fidelity Magellan Fund redan
ar 1990, paverkar hans lardomar och
investeringsstrategi yngre generatio-
ner av investerare dn idag. De konkreta
och enkla men effektiva radden och stra-
tegierna har gjort honom till en ikon
inom investeringsvarlden. Hans bocker
ar fortsatt relevanta och populéra bland
bade nya och mer erfarna investerare.
Lynchs betoning pa att forsta foretag
och deras grundlaggande verksamhet
har blivit nagot av ett tidlost rad som
investerare tar till sig dn idag. m

OM PETER LYNCH

e 79 ar gammal

 Investeringsstrategin kan-
netecknas av langsiktighet,
vardagsspaningar och sékan-
de efter bolag med langvarig
tillvaxtpotential

« Hans bok "One Up on Wall
Street" ar en av de mest lasta
investeringsbdckerna
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WARREN BUFFETT - ORAKLET FRAN OMAHA

Stockpicker -

arren Buffett, d&ven kdnd som

"Oraklet fran Omaha," dr en

av varldens mest framgangs-
rika och beundrade investerare. Hans
langsiktiga och metodiska investe-
ringsstil har gjort honom till en av de
rikaste manniskornaivarlden idag.

Buffetts investeringsstrategi ar kdnd
for att vara enkel men effektiv. Han
fokuserar pa foretag med starka fun-
damenta, stabila inkomstkallor och
konkurrensférdelar. Den amerikanska
93-aringen har alltid varit en forespra-
kare av att investera med en oerhort
langsiktig tidshorisont. Han tror pa att
dga aktier i fina féretag under lang tid,
och undviker darav att folja kortsiktiga
trender eller rérelser.

Investeringsfilosofin som Warren
Buffett dgnar sig at brukar i vardagligt
tal kallas vardeinvestering. Det har ar
en term som i investeringskretsar an-
vands lite har och var, men betyderi all
enkelhet att man letar efter aktier som
handlas till priser lagre an deras verk-
liga varde. Buffets strategi ar att hitta
dessa undervéarderade bolag och sedan
vanta talmodigt pa att marknaden ska
upptacka deras sanna varde.

En annan viktig aspekt i Buffets inves-
teringsfilosofi ar att identifiera starka

konkurrensfordelar, sdsom ett valként
varumadrke, ldga produktionskostna-
der eller en viss dominans inom sin
bransch. Dessa foretag har namligen
battre mojligheter att 6verleva och visa
vinsttillvaxt pa langre sikt. Darpa hal-
ler sig Buffett endast till investeringar
som han forstar sig pa och undviker att
investeraikomplicerade affarsmodeller
eller teknologier.

Warren Buffetts resa till férmoégen-
het borjade tidigt. Han visade en tidig
talang for investeringar och koépte sin
forsta aktie ndr han var 11 ar gammal.
Genom ett ettrigt sparande och konti-
nuerliga investeringar under hela sitt
liv har han lyckats bygga upp en for-
mogenhet som Overskrider 100 miljar-
der dollar idag. Warren Buffett &r, sin
hoga alder till trots, fortfarande aktiv i
sitt bolag Berkshire Hathaway och har
under lang tid anvant foretaget som sitt
huvudsakliga investeringsverktyg.

Utover att Berkshire Hathaway arli-
gen arrangerar sitt arsméte i Omaha,
som attraherar tiotusentals virdeinves-
terare fran hela varlden, kan man dven
ta del av Warrens tankar om investe-
ringar och annat i hans arliga brev till
aktiedgarna. Buffett har blivit ndgot av
en ikon inom investeringsvarlden, och
hans strategi och framgang ar nagot

som manga investerare stravar efter att
forsta och efterlikna. Genom att stude-
ra hans investeringsfilosofi och lara av
hanserfarenheter kan man fa vardeful-
la insikter som kan hjilpa en i sin egen
investeringsresa.

OM WARREN BUFFETT

e 93 ar gammal

» Investeringsstilen kdnne-
tecknas av vardeinvestering
och langsiktighet

e Storainnehavidagibland
annat Apple, American Ex-
press, Bank of America och
Coca-Cola

o Uppskattad formogenhet pa
over 100 miljarder dollar

For den som vill 1dsa mer om oraklet
fran Omaha finns det gott om litteratur
darute. Inte minst ett flertal bécker om
bade hans liv och investeringsfilosofi,
dir en avde mest kdnda ar "The Warren
Buffett Way". m
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BILL ACKMAN - EN MODERN HEDGEFONDFORVALTARE

Stockpicker -

enom att halla hog profil och ha

gjort en rad ifragasatta inves-

teringar har Bill Ackman blivit
en central figur inom den globala fi-
nansviarlden idag. F6dd den 11 maj 1966
i Chappaqua, New York, har Ackman
snabbt tagit sig till toppen av hedge-
fondvéarlden och etablerat sig som en
inflytelserik investerare, entreprendr
och filantrop.

Ackmans resa inom finansbranschen
bérjade vid Harvard University, dar
han studerade affdrsadministration.
Redan hir boérjade hans passion for
investeringar att ta form och efter ex-
amen startade han sitt forsta foretag,
Ackman Brothers & Singer, tillammans
med sin far. Trots att detta tidiga fore-
tagsaventyr inte ledde till nagra storre
framgéangar, gav det Ackman de férsta
insikterna i affarsvarlden och banade
vag for framtida framgangar.

Ar 2004 grundade Ackman hedge-
fonden Pershing Square Capital Mana-
gement, som snabbt vixte och blev en
av de mest framstaende hedgefonder-
na i USA. Under Ackmans ledning har
Pershing Square blivit kdnd fér sin ak-
tiva forvaltningsstrategi och sina stora
satsningar pa foretag med potential for
omvandling. Ackmans filosofi innefatt-
ar inte bara att identifiera undervar-
derade foretag utan ocksa att aktivt
paverka deras strategi och struktur fér
att 6ka vardet for aktiedgarna.

Enav Ackmans mest kdnda affarerin-
traffade 2012 nér han blankade, det vill
sdga satsade pa att aktien skulle tappa
ivarde, kosttillskottsforetaget Herbali-
fe. Ackman havdade att Herbalife hade
en pyramidspelsliknande struktur och
satsade miljarder pa att korta féreta-
gets aktier. Denna insats satte igdng en
offentlig strid mellan Ackman och an-
dra framstdende investerare, bland an-
nat Carl Icahn som gick sa langt att han
kopte Herbalife-aktier som svar pa Ack-
mans satsning. Det blev en av de mest
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uppmarksammade Wall Street-fejderna
och visade Ackmans beredskap att ut-
mana konventionella visdomar.

Trots att Herbalife-affaren inte blev
den ekonomiska triumf som Ackman
hade hoppats p3, illustrerar den hans
djarva och ofta kontroversiella inves-
teringsstrategi. Ackman ar inte radd
for att ta hoga risker och att sta fast vid
sina 6vertygelser, dven ndr det innebar
att gd emot marknadstrender eller da
han far motstand fran andra investe-
rare.

Vid sidan av sin roll som finansmogul
har Ackman &dven gjort sig kdnd for sitt
filantropiska arbete. Han och hans fru
Karen har engagerat sig i flera valgo-
renhetsinitiativ, inklusive att donera
stora summor till utbildningsandamal.
Deras atagande att stodja samhallet dar
de verkar dr en viktig del av Ackmans
personliga och professionella ethos.

Ackmans personlighet, kdnneteck-
nad av en outtrottlig arbetsmoral och
en ovilja att ge upp, har varit central
for hans framgang. Han ar bland annat
kand for att vara en nattuggla, spende-
rar langa timmar pa att forska och ana-
lysera marknadstrender. Hans passion
for detaljer och féorméagan att forutse
marknadsrorelser har varit nyckelfak-

torer bakom hans framstdende fram-
gangar som investerare. Ackman ar
dven kénd for att vara nagot okonven-
tionell i sina rekryteringar till fonden,
och har genom aren bland annat valt att
anstéalla en tidigare fiskeguide, ett gam-
malt tennisproffs samt en person som
han tréffade i samband med en taxitur.

Samtidigt som Ackman har blivit
hyllad for sina framgangar har han
inte undgatt kritik. Hans aggressiva
satsningar och héga riskniva har lett
till vissa misslyckanden och har satt
honom i stralkastarljuset for dem som
ifragasatter etiken kring vissa affarer.
Emellertid har Ackman visat sig vara
talig och har genom aren anpassat sig
till motgangar och lart av sina misstag.

For ndrvarande hittar man bolag
som [T-giganten Alphabet (Google), ho-
tellkedjan Hilton och restaurangked-
jan Chipotle i Bill Ackmans portfolio.
Pershing Square Capital Managements
VD Ackman dr dven en aktiv anvandare
av sociala medieplattformen X (Twitter).
Dar delar han med sig om allt fran bor-
sen, politik och andra aktuella hdndel-
ser.m
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Disclaimer

Detta material har sammanstallts av Stock-
pickeriinformationssyfte och ska inte ses
som radgivning.

Innehallet har grundats pa information fran
allmaént tillgdngliga kallor vilka bedémts
som tillférlitliga. Sakinnehallets riktighet
och fullstandighet liksom lamnade 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 lam-
nas ingen férsikran om att framtida han-
delser kommer vara i enlighet med asikter
framforda i materialet. Delar av materialet
har skapats med stod av Al-verktyg.

Stockpicker franséager sig allt ansvar for di-
rekt ellerindirekt skada som kan grunda sig
pa detta material. Placeringar i finansiella

instrument ar forenade med ekonomisk risk.
Att en placering historiskt haft en god var-
deutveckling dringen garanti fér framtiden.

Stockpicker fransédger sig darmed allt an-
svar for eventuell forlust eller skada av vad

slag det ma vara som grundar sig pd anvan-
dadet av materialet.

FOLJ STOCKPICKER PA

ONEO
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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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