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HOME OF VALUE INVESTING

Timing del 2!

JUST A NORMAL DAY AT THE NATIONS MOST IMPORTANT FINANCIAL INSTITUTION..

Det finns mycket att forlora och ganska lite att vinna pa att forsoka tima marknaden. Lds
gédrna del 1: Skall jag skjuta pa mina investeringar och férséka med timing? For dem som
har stort intresse och ar mycket duktiga investerare, vilket ar ett fatal, kan det vara mycket
bra att kdpa aggressivt, som nu under Coronanedgangen. For dvriga rekommenderar jag
att man undviker timing. Borja med att se de stdrsta misslyckandena i ldnken. Obs! De
allra stérsta summorna star alla smasparare fér som forlorat Ziljoner till vinnarna. Det ar
dock inget som det skrivs sa mycket om.

Nu nar det gatt dver 6 manader med Covid-19-pandemin, som dominerar nyheterna, och
den senaste tidens volatilitet pa varldsmarknaden, har du kanske hért mycket om
marknadstiming igen. Radgivare, saljare och ekonomiska kommentatorer kommer
formodligen inte att anvanda den faktiska termen. Vad de kommer att prata om ar om du
ska sélja nagra eller alla dina vardepapper pa grund av de ekonomiska effekterna av
coronaviruset och den efterféljande effekten pa marknaderna eller kdpa x eller y
vardepapper etc. Allt detta dr vad som kallas "marknadstiming" i jargongen for
investeringshandeln - att behalla eller ta ut delar av dina investeringar ur marknaden nar
du forutser ett fall. Ordet "forutse” indikerar det forsta problemet med denna strategi.
Det motsvarar att kéra medan man tittar i backspegeln, eller i basta fall ut genom
sidofénstret pa bilen. Du maste titta ut genom vindrutan for att ha basta chans att kéra
sakert. Problemet med att gora det nar det galler aktiemarknaden &r att sikten ofta ar sa
dalig. Det kdanns som att kora i dimma. Sadana strategier for investeringar ar nastan alla
meningslosa. Vad detta innebar ar, att for att framgangsrikt kunna genomftra

sadana marknadstiming-strategier, behéver du inte bara kunna forutsdaga handelser som
rantehdjningar, krig, oljepriset, effekterna av coronavirus, resultatet av val och
folkomrostningar. Du behdver ocksa veta vad marknaden forvantar sig och hur den
kommer att reagera och fa din tidpunkt ratt. Knepigt. Det kommer dock ganska langa
perioder dd marknaden faller och det tar lang tid att aterfa tidigare toppar. Hur ska vi
beddma om du ska férstka dra nytta av detta? Vi kan ta marknaden, i detta fall Dow Jones
Industrial Average Index fran 1970-2020, som exempel. Detta ar en period pa 50 ar som


https://www.investerum.se/dokument/marknadsinformation/kundbrev_20190830.pdf
https://en.wikipedia.org/wiki/List_of_trading_losses

stracker sig dver inflations- och deflationscykler och som har sett flera kriser, krascher och
tjurmarknader. Det verkar som en lang och rattvis urvalstid. Forestall dig att under denna
50-arsperiod fanns det tva konkurrerande investeringsstrategier.

1. Den ena ar att investera ett lika stort belopp varje handelsdag under hela perioden,
oavsett marknadsférhallanden. Las mer om l6pande sparande har: Lank1l Lank2

2. Vid den andra strategin investeras samma belopp dagligen, men man slutar
investera nar marknaden vander ner och ligger likvid. Dessa pengar investeras
endast nar ovan namnda index gor en ny bottendykning och slar sin lagsta punkt
under en period av nedgang (varfor den ar kand som en ” bottenkopstrategi"). Enligt
experter ar detta ett nagot mer realistiskt exempel pa hur du kan tilldmpa framsyn
snarare an att mata vad som skulle handa om du hade en sadan sakerhet om
framtiden att du skulle kunna salja allt strax innan marknaden f6ll och sedan kdpa
tillbaka det pa botten.

Under en 50-arsperiod skulle den andra strategin ha gett en avkastning pa ca 22 procent
hoégre an den forsta totalt sett. Det later imponerande - kanske lite mindre sa nar du bryter
ner det till ca 0,44 procent battre avkastning per ar. Men tank pa den tid och anstrangning
du skulle behdva spendera pa att 6vervaka marknaderna for att fa till detta ratt. Tror inte
det finns nagon som klarar det. Da finns ingen tid att skota sitt jobb och andra sysslor,
utan man maste stirra in i en dator, dag som natt.

Dow Jones Index ar uppe i drygt 12 000 procent totalt. I genomsnitt 10 procent per ar
under dessa 50 ar i USD. Forestall dig att du hade handlat i marknadsskrack och tagit dina
pengar fran aktier eller slutat investera. Bor du riskera en betydande del av denna vinst for
en maximal uppsida pa ca 0,44 procent per ar? I verkligheten kommer forsok att
genomfdra den andra strategin ndstan sakert att skada ditt nettovdrde eftersom ingen har
perfekt framsyn. I din 6nskan att fa tid till att bevaka marknaderna kommer du att sluta
investera, eller dannu varre, sdlja och ta ut pengar nar du férvantar dig att marknaden ska
ga ner, och istallet gar den upp.

Tank tillbaka pa Brexit och Trumps val. Vi fick hora av de flesta kommentatorer att varken
Brexit- anhangarna eller Trump skulle vinna, men om de dnda gjorde det skulle
marknaderna stupa. Inte bara hade de fel om handelserna, utan de hade ocksa fel nar det
gallde marknadens reaktion pa dessa. Marknaderna steg kraftigt. Nar det galler sa kallad
marknadstiming finns det bara tva sorters manniskor: de som inte kan tajma ratt och de
som vet att de inte kan gora det. Det dr sakrare och mer léonsamt att vara i det senare
lagret. Sa hall ut och fokusera pa din passion, ditt féretag, din anstallning etc istallet, och
dra in sa mycket pengar som majligt pa den profession du har och investera delar av dina
pengar for life i fantastiska bolag i Investerums olika portfoljer. Tank pa att
avkastningen/prisokningen pa din fond kan var ldg under manga ar fast du ager
underliggande bolag som gar som taget. I media ser du sallan hur det gar for bolagens
ekonomi, vilket du inter heller ser i ett vanligt vardebesked dar man bara enligt lag
redogor prisokningar/minskningar i dina vardepapper. Medan en sektor som tex IT gar
galet bra i prisbkning av aktierna trots att flertalet av de underliggande fdretagen kanske
gar risigt. Value investors teori ar, att om ett féretags ekonomi gar kanonbra och har tex
25 procent i avkastning pa eget kapital varje ar, sa kommer aktiepriset att visa detta till
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slut och omvant, om ett bolag som gar kanonbra i aktiepriset men bolaget gar daligt
ekonomiskt sa kommer sanningen ifatt en. Senast kan namnas ett av tusentals noterade
féretag som har kraschat: Wiercard. Priset gick ned ca 98 procent pa 5 dagar nar det
uppdagades fusk med balansrakningen etc. Varderingen av Wirecards borsvarde har gatt
ned ca 400 miljarder pa grund av denna dumhet!

Det tar tid att salla vinnarna fran forlorarna nar det ar ca 7.800.000.000 manniskor som
alla vill bli rika. Fér dem som foljer spelreglerna och haller ut kommer en pay day.

Det galler att man tycker att det ar kul och har en passion for att investera och driva bolag,
gora karriar som anstdlld, som idrottshen m.m. Investerare som vill bli rika snabbt blir ofta
besvikna nar de forskar i hur nagon blev varaktigt riktigt férmogen. Nar stressade
spekulanter granskar historien kring hur den framste investeraren Warren Buffett blev rik,
blir de flesta besvikna nar de letar efter tips och rad om hur man blir superrik pa ett
hallbart satt! "The desire to get rich fast is pretty dangerous". Det finns nagra fa ovanliga
exempel pa hur man kan bygga en stor formogenhet pa 10 ar som jag ej behdver beskriva
for er. Dessa fa fall cirkulerar i media dagligen.

Oddsen ar emot de flesta investerare och darfor maste man vara en intelligent investerare
som ar forsiktig for att na succé pa lang sikt. Hur lyckas man da? Det finns inga exakta
svar for da hade det varit latt, men det hjalper oss att folja Value investing-principerna,
som vi har pa Investerum, for att undvika de storsta misstagen som de flesta gor. Nar
nagon fragade Warren Buffet om knepet att bli rik, sa svarade han: Har du stdngt dérren?
JA. Da viskar Warren: Jag salde mina bra aktier fér sent och har behallit de flesta i éver 60
ar. De rikaste miljardarerna pa jorden som jag studerat, har en tro att man skall undvika
hogriskspekulationer till varje pris. Detta betyder att man skall undvika
foretag/vardepapper dar risken fér misslyckande ar stor, som ar svara att forsta och som
ligger utanfdr ens cirkel av kompetens. En annan viktig sak ar att undvika att 6verbetala
for foretag, vilket ocksa ar svart for det finns ingen fast formel som fungerar. Det ar ju inte
som Pi som ar 3.14 ggr nagot. Ni som kan lite om varderingar av foretag, vad sager ni om
alla teknologibolag som ej gér vinster men har extremt héga marknadsvarderingar (priset)
nu? Vad sager ni om manga affarsfastigheters uppgangar sedan kraschen 91 i Sverige?
Lan pa lan, laga rantor, subventionerat av staten etc.?

Jeff Bezon, Bill Gates och Warren Buffett har manga ganger sagt: ” Investors shouldn't be
in a rush to get rich”. Det kanske kanns lite kontraproduktivt att ta det lite lugnt, men det
finns en finess med det. Det finns investerare som tar onédigt hdga risker, rusar ivag och
ldnar en massa pengar och allokerar kapital i ndgot som later f6r bra for att vara sant osv.
For dem blir idén att ta det lugnt och att investera fér resten av livet som ett vaghinder.
Varfor skall man vara cool? Jo, sa man inte hastar in i nagot som man inte férstar och tar



en for stor risk. Detta ar valdigt low-tech och extremt lonsamt. (Det kan vara bra med
low-tech sa har mitt I IT boomen igen)!

“The keys to success are patience, persistence, and obsessive attention to detail.” Citat Jeff
Bezos vardens rikaste person idag

Vanliga Halsningar,

Joakim Huth
j.huth@investerum.se

Ordférande i Investeringskommittén
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Tidigare mail hittar du pa investerum.se.

Riskinformation

Innehallet i mailet ska inte tolkas som rad, erbjudande eller rekommendation att kdpa 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. For mer information om risker, se investerum.se
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