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Ljuset i tunneln, hur du kan tjana mycket mera pengar

Redan i tidiga tonaren sa blev jag intresserad av investeringar och affarer. Jag tittade pa en aktiekurs och
studerade hur den rorde sig och ldste mangder av information om rantor, vilken president som skulle bli vald i
USA, om hur Ozonlagret skulle paverka bérserna, oljepriset, skatter, krig m.m. jag laste allt jag kunde komma
6ver och tog till mig mangder med kunskap. Jag utbildade mig internt och externt via bolaget jag var anstalld
vid. For att fa &nnu mera kunskap sa laste man bécker om teknisk analys och granskade kurserna som gick
upp och ned. Jag agnade nagra ar till att forutspa hur en aktie skulle réra sig. Man blev djupt besviken pa hur
daligt det fungerar i langden, man blev lite férvirrad fér man var ung och nastan alla valutbildade inom finans,
media etc. som man som novis sag upp till uttalade sig om hur kurserna skulle réra sig som ofta visade sig inte
vara korrekta férutsagelser.

Nar jag sedan fick nys om Warren Buffett och The Intelligent Investor och ldste allt jag har kunnat om detta sa
gick det upp ett ljus, att jag gjort helt fel. Det var som att bli fralst. Jag upptdckte att jag gjorde helt tvart om
inom manga omraden. Fran denna dag sa har jag ex slutat med att kopa en aktie, jag koper istallet in mig i ett
bolag som har en produkt som producerar nagot istallet for att kdpa in mig i ett féretag/vardepapper dar det
hel tiden gar ut pa att nasta person ska betala mer an tidigare dgare. Tank dig att du képer aktier i Coca Colas
foretag istdllet for att ldgga pengarna pa att kdpa en Picasso-tavla. Om du ska gora vinst pa tavlan maste du
hitta ndgon som &r villig att betala mera for tavlan an vad du kdpte den for, hade du istallet kdpt aktier i t.ex.
Coca-Cola hade denna investering genererat pengar av att de ar ett féretag som producerar, vaxer och sdljer en
specifik produkt och genererar utdelning m.m. och som har ett inbyggt varde. Ett bra exempel pa detta ar
casinon, nastan alla forlorar pengar pa att spela men om man istéllet investerar pengarna i att 4ga aktier i
casinot sa genererar detta en saker vinst. Det ena kallar jag for spekulation och det andra en investering.

Pengar &r ett pahitt av manniskor och &r som magi da vi kan omvandla pengar till ndstan vad som helst.
Investeringar och affédrer &r ett spel som spelas bast av de som forstar reglerna, dessa regler &r mer eller
mindre orubbliga principer som maste féljas. De flesta anvander fel principer och hoppar hit och dit och
darmed andrar strategier och skapar mera friktion som férstdr avkastningen. Nar man Llar sig ratt och foljer
ratt principer sa ar det valdigt latt att bygga kapital. Blir du glad néar priserna gar ned eller upp? Paradoxen &r
att marknaden maste ga ned for att kunna kdpa bra bolag billigare och bygga storre formdgenhet, har
marknaden gatt ned kan du képa fler andelar i fina bolag féor samma mangd pengar. Omfamna radslan och
girigheten, dessa kanslor ar avgérande for att kunna en bygga stor férmdgenhet.



Anledningen till att vi gillar Warren Buffetts investeringsfilosofi value investing ar att den effektivt kombinerar
kvantitativa metoder med kvalitativa aspekter som sdllan ar beaktade inom finanssektorn. Det ar ofta ren
egoism och girighet, med for mycket fokus pa fel saker som att det ska vara sa billigt som mojligt - helst gratis
i en indexfond, sedan sa vet man ej vad fonden gor eller dger. Ofta dr det mediokra bolag som &r inkdpta dyrt,
for en hég kurs for att de flesta képer aktier nar dom ar dyra och man féljer ofta ej ESG reglerna men man
kanske pastar det. Media spyr ut radsla vad som ska handa som sallan hander och ger oss en negativ
installning till livet och man missar massa fina bra majligheter. Jorden skulle ju ga under 2012 enligt Maya
kalendern - Men som vanligt hdande inget! Var det ingen som tankte om mayafolket kund férutse jordens
undergang 2012, varfor missade de sin egen utrotning av spanjorerna? Vi gar inte pa alla saker som pastas ska
handa, vi ar istallet talmodiga och redo att agera nér alla far panik och blir radda, giriga.

Avkastningen du far &r sillan som din fonds/aktie etc.! Varfér ar vissa sa mycket mera rikare pa samma
investering?

Det finns flera anledningar. En av dem &r nar du tittar pa resultatet fér en fond under en viss tidsperiod. Ar
resultatet du ser inte densamma som resultatet for den genomsnittliga investeraren i den fonden. Varfor?
Eftersom en fonds resultat ar en tidsvagd avkastning. Detta innebar att man gér en investering i bérjan av en
period och later den vaxa till slutet av perioden. Men verkligheten for den genomsnittlige investeraren ar mer
komplex. Denna genomsnittliga investerare kan ha investerat mer pengar i samma fond men kan ocksa ha
gjort flera uttag. Hens prestation &r en prestation som maste vagas, inte efter tid, utan av floden. Féljaktligen
kommer perioder da investerare har mer pengar investerade i fonden att ha storre tyngd i resultatet an
perioder dd mindre pengar investeras. De flesta misslyckas for man ej ar uthallig, och man vill anvdnda
pengarna till nagot annat. Folk tror att graset &r grénare pa andra sidan.

Ofta ar det daligt tajmade kop och forsaljningar, som har kostat investerare en stor andel av den avkastning de
skulle ha tjanat om de helt enkelt hade kdpt och hallit fast vid innehaven. Denna skillnad pa flera
procentenheter mellan investerarnas avkastning och fondens avkastning ar ungefar i linje med de skillnader
som observerats under historien. De fonder som haft minst skillnad under aren ar blandfonder som var bast
presterande med minst glapp mellan vad fonden avkastat och vad investeraren har fatt for avkastning. Sa om
du agt en bland fond som kanske har lagre avkastning i fonden an en aktiefond sa har de flesta tjanat mera
pengar én de som haft en volatil fond som pa pappret avkastat mera.

En fraga man kan stalla sig ar om tillexempel index forvaltade fonder dvertraffar aktivt forvaltade fonder vad
galler investerarnas avkastning. Man kan anta att investerare i indexfonder ar mer disciplinerade i de kdp och
forsaljningar de gor, rapporten visar dock motsatsen. Passiva fonder tenderar att ha (fér de flesta globala
kategorier) ett hdgre glapp mellan fondens avkastning och vad andelsagaren far.

Vad skulle kunna férklara detta? - Investerare som gor olampliga affarer in och ut ur aktiva fonder och flyttar
pengarna hit och dit ofta till stora kollektiva indexfonder sa kallade "dumma pengar”. De flesta kan ej tanka
sjalv utan foljer trender och ofta forsvarar man saker utan att verkligen ha fakta. Alla dessa
friktionsforandringar som visat sig vara kostsamma. De exempelvis pa genomsnitts kunden pa Avanza som
enligt deras Arsrapport har fatt ca minus 21% brutto 2022 exklusive avgifter, skatter samt inflation p& det. I &r
upp ca plus brutto 4%, detta blir ca 81% kvar pa dina 100% pa ca 2ar. Fast det var ju sa billigt och massor med
fonder m.m. att valja pa. Investeraravkastningen kommer aldrig perfekt att matcha totalavkastningen eftersom
fa investerare helt enkelt kan kdpa och behalla aktier varje tidsperiod. Nar du bérjar agera mera langsiktigt och
disciplinerat sa kommer du att 6ka dina chanser att lyckas genom att férsdoka undvika nagra av de vanligaste
misstagen som folk gor. Ett exempel pa detta ar att kdpa aktier nar priserna ar héga och sélja nar de ar laga
och ta ut pengar for att du ska kdpa hus, bil, betala skatter, investera i nya idéer, fonder eller liknande. Warren
Buffet har tillexempel aldrig salt sina andelar i Berkshire Hathaway och den aktien har stigit under aren med
flera miljoner %. Att salja aktierna nar borsen gatt ned dr som att byta gym for att man inte blir starkare i
bankpressen.



Ag firre fonder/aktier. Gang pa gang har vi observerat att investerare i blandfonder/portféljer tjanar en hégre
andel av den totala fondavkastningen. Varfor ar det sa? — Jo de ar utformade for att vara "allt-i-ett-
investeringar”, som tacker flera tillgangsklasser och balanserar om regelbundet, vilket raddar investerare fran
att behdva goéra for mycket sjdlva. Och undviker mycket volatila fonder med daliga vardepapper/aktier med
dalig ekonomi. Dessa typer av fonder har historiskt sett visat sig ha de kraftigaste avkastningsgapen.

Hall det enkelt. Data tyder pa att investerare ar mer framgangsrika nar man har enklare lsningar. Intressant
nog visar forskningen pa stdrre negativa skillnader i omraden och stilar med komplexa produkter som har
starkt akademiskt stdd, vilket tyder pa att den Gkade volatiliteten i samband med dessa strategier kostar
investerarna den Overavkastning de kunde ha tjanat.

Anta inte att indexering och billiga saker nodvindigtvis leder till hogre avkastning. Aven om det &r lovvart
att halla kostnaderna till ett minimum och investera passivt genom indexfonder. K6per man aktier som &r bra?
Képer man for ratt pris pa aktien eller fér det har stigit massor? Ar det hallbara investeringar nar man valjer
efter hur stort ett bolag &r och passar in i ett index? Lagger den passiva forvaltaren eller datorn tid pa att
hantera risker ratt, bryr de sig om att analysera bolagen? Dessa saker ar forknippade med dumma pengar och
skapar stora skillnader mellan din avkastning och den fond du sparar i.

Du kan képa néstan vad som helst for pengar, men kan du be nagon ta din sjukdom eller ansvara for din
mentala halsa? Materiella saker kan ersattas nar dom ar borta, men kan du ersatta ditt liv? Oavsett var du
befinner dig nu i livets resa sa kommer det en dag da ridan gar ned. Sa var generds med din karlek for din
familj, partner, vanner. Behandla alla bra och med respekt.

“You are loved when you are born. You will be loved when you die. In between, you have to manage. The six best
doctors in the world are sunlight, rest, exercise, diet, self-confidence, and friends. Maintain them in all stages and
enjoy a healthy life.” Citat Steve Jobs.

Vanliga halsningar,
Joakim Huth

j.huth@investerum.se
Ordférande i Investeringskommittén
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I Investerums owners manual far du mer information om oss, vara férvaltningsprinciper 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 &r inte sakert att du far tillbaka det investerade kapitalet. F6r mer
information om risker, se investerum.se.
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