OVERSIKT AV 12-STEGSPROGRAMMET FOR AKTIVA INVESTERARE

Steg 1. Aktiva investerare: Kinn igen en aktiv investerare. Aktiva
investerare hoppas pa att kunna vélja ritt vinnare bland talrika aktier, i rétt
tid, ritt forvaltare eller ritt investeringstil. Men problemet med dessa
metoder, som anvinds av aktiva investerare, dr att marknaden paverkas av
nyheter. Nyheter dr oforutsédgbara och slumpmaéssiga. Déarfor ar aktiekurser,
forvaltares handlingar och investeringsstil oforutsdgbara och slumpmaissiga.
Marknaden ar ocksé effektivt, vilket betyder att nyheter reflekteras snabbt i
marknadskursen. Som ett resultat av detta &r aktivt forvaltning inte en
livsdugligt strategi. Den enda pélitliga kéllan for langsiktig avkastning ar fran
en nastan 80-arig historik av konstant exponering av ekonomiska
riskfaktorer.

Steg 2. Nobelpristagare: Kom ihag att flera nobelpristagare har
analyserat marknaden. Flera akademiker har fatt Riksbankens ekonomipris
for forskning om hur aktiemarknaden fungerar. Tjusningen med deras arbete
ar att de inte dr pdverkade av nigon provision eller forsidljningen av en
nyemmission, tidskrift eller kvéllstidning. Mer &n hundra ar av akademisk
forskning har resulterat 1 att den bésta investeringen for placerare ar
indexfonder. Sorgligt nog sa har den stora majoriteten av placerarna aldrig
last dessa akademiska forskningsresultat s& de fortsdtter med aktiv
forvaltning.

Steg 3. Aktieklippare: Faktum ér aktieklippare inte slir marknaden.
Den priméra faktorn som paverkar framgéngen hos en aktieklippare s.k. stock
picker, dr helt enkelt tur. I talrika studier slar enbart omkring 3% av
aktieklipparna sitt jimforelseindex. De flesta aktieklippare investerar i aktier
som har presterat vil nyligen; emellertid gor samma aktier daligt ifran sig den
efterfoljande perioden. Avkastningen av aktier dr slumpmaéssig, precis som de
nyheter som péverkar kursen. Darfor dr det inte mojligt att konsekvent hitta
aktier som kommer att ge den bidsta avkastningen i framtiden.

Steg 4. Timing: Faktum éir att ingen kan viilja ritta tidpunkt att ga in
eller ur marknaden s.k. market timing. Nir 32 olika marknadsbrev
jamfordes med S&P 500 Index dver en 10-drsperiod, sé slog inte ett enda av
dem det breda marknadsindexet. Denna oférmaga att vdja ritt tidpunkt, time
picking, beror pd att den storsta delen av uppgangarna och nedgingarna &r
koncentrerad till en tidsperiod pé bara négra fa dagar. Under en 10-arsperiod
var omkring 88% av den sammanlagda affdrsvinsten koncentrerad till enbart
40 dagar. Det dar omogjligt att vdlja ut de 40 dagarna i1 forviag. Professorer
studerade 15 000 fOrutsdgelser av 237 stycken marknadsbrev och
konkluderade att ”Det finns inga bevis att marknadsbrev [om market timing]
kan forutsdga marknaden”.




Steg 5. Fondforvaltare: Inse att de bista fondforvaltarna bara hade tur.
S&P 500 Index slog konsekvent 98% av fondforvaltarna under en
tredrsperiod och 97% av dem under en 10-arsperiod, som slutade i oktober
2004. I tva studier over en 30-drsperiod s slog S&P 500 97% respektive
94% av fondforvaltarna. Utover det sa upprepar bara 12% av de 100 bésta
fondforvaltarna sin avkastning foljande ar. Darfor &r det inte mojligt att
konsekvent vilja ut nista ars heta fondforvaltare. Indexportfoljer kan
konsekvent tillvarata marknadens risk och avkastning, vilken 1 en
hogriskportfolj har givit 14% érlig avkastning de senaste 50 dren, jAmfort
med 11% for S&P 500.

Steg 6. Stilglidare: Var inforstidd med att de aktiva investerarna glider
ut ur sin investeringsstil. De flesta fondférvaltare driver fran en vinnaraktie
till en annan, spelar med och forlorar investerarnas pengar. En fonds
statuerade placeringsstil frangéds av dessa stilglidare. En studie visar att 40%
av aktiefonderna glider fran den ursprungligt statuerade placeringsstilen. For
att gora det hela vérre, for dessa stilglidare, sa har de olika placeringsstilarna
slumpmissigt avkastning och det dr darfor omdjligt att konsekvent forutsidga
morgondagens vinnande placeringsstil.

Steg 7. Dolda mellanhéinder: Var uppmérksam pi mellanhinderna som
tar del av din avkastning. Det finns mellanhdnder som dolt tar en stor bit av
din avkastning. Enligt taxeringsbesked sa blev behéllningen for aktiva
investerare over en 15-arsperiod enbart 50% av den totala avkastningen, fran
den ursprungliga investeringen. Samtidigt s far placerare i en indexfond
behélla 85% av totalavkastningen genom att hélla en stram kontroll 6ver ofta
osynliga och tysta mellanhdnder som tar hdga avgifter, utgifter, palagor,
skatter, transaktionskostnader och andra utligg. Genom att minimera
kostnaderna for dessa dolda mellanhdnder kommer investeraren att 6ka den
forviantade avkastningen.

Steg 8. Risk: Forstd hur risk och avkastning hinger ihop. Jurister
behirskar kanslisvenska och de bésta investerarna behirskar spraket risk. For
att ldra sig riskspraket krdvs att investeraren har en grundliggande forstaelse
for begreppen risk, avkastning, tidshorisont och sambandet déremellan. Att
forsta risk dr nodvandigt for att lyckas att investera. De flesta investerarna
jagar dock kortsiktig avkastning frén aktier, marknader, fondforvaltare eller
placeringsstilar och forstar aldrig riktigt effekten av risk, market timing och
sambandet med avkastningen. Ju mer flytande du talar risk, desto mer risk
kan du ta, desto mer riskexponerad kan du vara och fir da desto mer
forviantad avkastning.

Steg 9. Historia: Forsta historisk risk och avkastning pa olika index.
Langsiktiga data kréavs for att bedoma risk och forvéintad avkastning for olika
aktiemarknaders index. Vi har nu ndstan 80 &r av manatliga risk och
avkastningsdata pa flera viktiga index. Detta berg av empiriska fakta bevisar
att indexfonder dr de mest pélitliga och logiska investeringsvalet. Eftersom
du inte kan forutsidga framtiden genom kortsiktiga data, sa ar den langsiktiga
datan den enda killan for sannolikhetsfordelning av forvintad risk och
avkastning pé investeringar.



Steg 10. Riskkapacitet: Analysera dina fem dimensioner av
riskkapacitet. En kartliggning av din riskkapacitet hjélper dig bestimma din
individuella och unika riskkapacitet. Fem dimensioner av din riskkapacitet
mits noggrant och blir till en podngskala som i sin tur motsvarar en
indexportfolj. Dessa riskkapacitetsmatt dr tidshorisont, fOrstdelse av
virdepappermarknaden, nettoinkomst, tillgdngar och din instéllning till risk
(riskaversion). Detta ar det viktigaste enskilda bidrag som du gor i
investeringsprocessen, vilket resulterar 1 en programforklaring, en
investeringspolicy som kommer att utgora riktlinjerna for din finansiella
framtid.

Steg 11. Riskexponering: Analysera dina fem dimensioner av
riskexponering. Over 90% av avkastningen i diversifierade indexportfoljer
kan hérledas till fem olika slag av riskexponering. De fem dimensionerna
bestdr av marknadsrisk, andel vérdebolag, andel tilllvixbolag, obligationers
duration och kreditrisk. Nér investeraren faststillt riskkapacitet i Steg 10, sé&
matchas de mot en av tjugo indexportfoljer. Indexfonder anvéinds for att
minimera skatter och maximera forviantad avkastning. En simulering av en
riktigt planlagd indexportfolj visar en Gveravkastning med 3% per ar over
indexet for S&P 500 for de senaste 50 aren med samma riskniva och efter
avdrag av fondavgifter och avgifter for finansiell ridgivning.

Steg 12. Investera och koppla av: Investera, koppla av och var
balanserad. Vigen till tillfrisknande for aktiva investerare avslutas med ett
erkédnnande att en strategi av att kopa, behélla och rebalansera en portfolj av
indexfonder dr det bista alternativet for att placeraren ska maximera den
forviantade avkastningen av sina investeringar. En finansiell radgivare som
talar spraket risk och forstdr hur marknader fungerar kan péd bésta sitt
designa, implementera och underhalla en riskoptimerad, skatteoptimerad och
hogeffektiv portfol) med indexfonder till 14g kostnad for placeraren. Efter att
placerare genomfort denna taktiska investeringsplan, kan de luta sig tillbaka
och koppla av.
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