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HOME OF VALUE INVESTING

Sila mygg och svalja kameler!!!

Forst sa vill jag tacka alla investerare for eran vilja, uthallighet och langsiktighet. Investerarbreven ar
for er alla dedikerade Value Investors som driver mig att skriva dessa investerarbrev.

Pomperipossa i Monismanien ar en satirisk saga skriven av Astrid Lindgren 1976. Dar enpartidiktatur
rader. Lindgren skrev texten da hon hade upptéckt att hon hade 102% i marginalskatt det aret pa
grund av en marginalskatteffekt. Den hdga marginalskatten var ett resultat av Haga-6verlaggningarna
mellan Socialdemokraterna, Folkpartiet och Centerpartiet den 4 mars 1975 dar man sankte
inkomstskatten bland annat genom att ta bort taket pa 7,5 ganger basbeloppet fér egenavgifter i
socialférsakringen. I forbifarten namner Lindgren att man kan sanka sin skatt genom att képa hus med
stora skulder. Det var ett nalstick mot Sveriges davarande finansminister Gunnar Strdng som just hade
gjort detta och darav - trots att han var héginkomsttagare — kunde betala en ldg summa i skatt. I
riksdagen laste Moderaternas partiledare Gosta Bohman upp sagan i talarstolen. Pa det svarade Stréng
att Lindgrens inldgg i skattedebatten réjde "djup osakkunskap” om skattesystemet. "Men det begar vi ju
inte att Astrid Lindgren ska klara”. Lindgren svarade i radio dagen efter” "Men jag begar att "unnar
Strang ska klara det. Om det ar nagon som har raknat fel sa ar det Riksskatteverket, fér det ar fran
dem jag fatt siffrorna. Stréang kan beratta sagor, men rakna kan han tydligen inte. Vi borde nog byta
jobb han och jag”.

Media och myndigheter papekar vikten av att ha t.ex. ldga avgifter i sitt sparande som om att det skulle
vara ett mirakelmedel! (Varfér rekommenderar staten ej sankta skatter och varnar for att betala for
mycket skatt?).

Ta aktiehandel pa natet som ett exempel, dar man ofta profilerar sig som billigast och dar absoluta
majoriteten far lag eller dalig avkastning fast det &r nastan "gratis” blir man rikare av det? I teorin ar
det s3, men verkligheten ar annorlunda. Det &r bra med konkurrens som sanker avgifter, men ju lagre
pris desto farre konkurrenter. Laga priser skapar ofta ocksa slit och slang, hoppande hit och dit mellan
olika vardepapper som skapar stor friktion i form av courtage, daliga kép och saljkurser,
vaxlingsavgifter, daliga kdp, ager aktier i mediokra bolag etc.

Det &r en ekvation dar priset pa ett vardepapper ar en del och det finns s8 manga andra viktigare
saker. En skicklig forvaltare ar viktigare an avgiften enligt Warren Buffett. Dock ar de stérsta kostnader
som férsvarar for dig att bli rikare &r ej sallan avgifterna. Darav ar det mycket viktigare att ha koll vad
man dager for aktier och t.ex. skatter. Avgifter i sparande ar sma smulor i jamférelse med alla skatter du
betalar, inflation, daliga vardepapper etc.

Lds mer.
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Tank pa att skatt ar en skyldighet att betala ett belopp till staten utan direkt koppling till
motprestationer fran betalningsmottagaren. Medan nar man betalar fér sparande sa finns det krav pa
motprestation. Skatter och avgifter ar viktiga och bra i rimliga former. Jag forséker bara skapa ett
helikopterperspektiv med detta investerar brev sa man ej jagar ihjal sig for att minska en avgift fran
t.ex. 1,5% till 1% och dar med ofta byter t.ex. fond som bestar av andra bolag, andra risker etc. och
sedan sa Okar ens skatter fran 50% till 57% eller investeringarna man gjort gar t.ex. 5% samre per ar.

Exempel ett

Om du sparar 10 kr en gang om aret i 20 ar med 100% avkastning per ar (inte rimligt men for att ni
skall férsta hur skatter forhaller sig) med skatt pa ca 30% varje ar blir det ca 400 000 kr kvar till dig
netto. Om man daremot betalar skatt sista dagen sa blir det ca 10,5 miljoner, 7,5 miljoner till dig och 3
miljoner till skattmasen, och ca 10,5 miljoner utan reavinstskatt. Alltsa tre olika resultat med samma
skattesystem och alla tre ar lagliga.

Exempel tva
Om du startar med 500 000 kr och sedan 25 000 i mananden i 30 ar med 15% avkastning per ar sa blir
det ca 183 miljoner med 0,5%skatt per ar men bara 69 miljoner om du betalar 30% skatt per ar.

Ett ytterligare exempel ar skatter som &r till for att avskréacka folk fran vissa beteenden, t ex.
tobaksskatten som skall avskrédcka fran rékning och snus. Skatt pa bensin och diesel for att minska
bilakande. Vad &r da tanken med inkomstskatten, ar det for att avskrécka dig fran att jobba?! Om du lar
dina barn, om du skéter dig sa tar jag en tugga fran din glass som motsvarar 30%, om du skéter dig
dnnu battre sa tar jag &nnu mera 55%, vad hander da? Till slut kanske ditt barn inte ens vill ha glass.

Nedan nagra av alla skatter vi har eller har haft i Sverige:

= Bolagsskatt =  Alkoholskatt

= kommunalskatt =  Avfallsskatt

=  Statlig fastighetsskatt = Bekdampningsmedelsskatt

=  Statlig inkomstskatt = Energiskatt

= Arbetsgivaravgifter =  Flygskatt

»  Avkastningsskatt pa IPS = Gddselmedelsskatt

= Bensinskatt = Koldioxidskatt

=  Tullar, trangselskatt. = Karnkraftsskatt

=  Beskattning av valutakursreserv = Lotteriskatt

= Dieselskatt = Naturgrusskatt

= Fordonsskatt = Reklamskatt

*  Fdrmansskatt = Skatt pa vinstsparande m.m.

= TV skatt =  Spelskatt

= Kupongskatt =  Svavelskatt

= Mervardesskatt (moms) = Sarskild premieskatt for

= SINK skatt, sarskild inkomstskatt for grupplivférsakring
utomlands bosatta = Tobaksskatt

=  Sjémansskatt = Egenavgifter

=  Skatt pa ranta pa skogskontomedel m.m. = Kyrkoavgift/Avgift till registrerat

=  Stampelskatt vid inskrivningsmyndigheter trossamfund

*  Sarskild l6neskatt pa pensionskostnader *  Registerhallningsavgift

»  Sarskild l6neskatt pa vissa
forvarvsinkomster

Satt dig ned och rédkna pa hur mycket skatt du, dina foretag, etc. betalar under en livstid inklusive
utebliven avkastning pa t.ex. 9% per ar. Vill du veta det? Om du betalar 25 000 kr i manaden i
inkomstskatt, moms och arbetsgivaravgift pa dig sjélv fran att du &r 20 ar tills normal livslingd sa
kan det bli ca 225 miljoner med rinta pa rinta effekten.
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Manniskor lagger mycket uppmarksamhet pd sma saker, samtidigt som stora problem ignoreras...

Sila mygg och svilja kameler!!!

Vanliga halsningar,
Joakim Huth

j.huth@investerum.se
Ordférande i Investeringskommittén

in YW

I Investerum owners manual far du mer information om oss, vara forvaltningsprinciper och vara
tjanster.

Riskinformation

Innehallet i mejlet ska inte tolkas som rad, erbjudande eller rekommendation att képa nagon produkt
eller tjanst. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. En investering i
vardepapper/fonder kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka det
investerade kapitalet. F6r mer information om risker, se.
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