BORSPSYKOLOGEN

STRATEGI & PSYKOLOGI FOR HOGRE AVKASTNING

Det viktiga marknadspriset*

K&nslor styr vért agerande mer én vad vi fror - inte minst p& borsen. Faktum ar att

bdrshandeln har mycket gemensamt med gruppdynamik.

Varfor styrs inte priser pd aktier och vérdepapper av samma principer som for bilar och
livsmedel?2 Pristeori fér ekonomiska varor sdger att efterfrdgan ékar ndr priset sjunker och
minskar ndr priset stiger. Detta rationella samband ér inte lika sjélvklart pd finansiella
marknader. Stigande borskurser skapar istéllet en attraktionskraft som goér investerare
beredda att betala hogre priser. Den omvanda dynamiken gdller vid fallande priser.
Historien kryllar av exempel ddr positiv prisutveckling lockar till sig investerare, som ibland

slutar i en sprucken finansbubbla.

Ndr en investerare beslutat sig for att kdpa eller sdlja en aktie, ér beslutet i regel baserat p&
en optimistisk eller pessimistisk prognos om framtiden. Investeringens prisutveckling ger sedan
en finansiell och en psykologisk &terkoppling. Den finansiella &terkopplingen ar avkastningen
och den psykologiska &terkopplingen dér investerarens reaktion pd prisets foréndring.
Investerare har antingen ett faktiskt innehav (I&ng) eller en negativ (kort) position i tilgdngen.
De utan innehav &r potentiella investerare som tycker att vérdepapperet ar ointressant eller
avvaktar ett lagre pris. Priset avspeglar den infressekonflikt som finns mellan kdépare och
sdljare. Sdljarna vill sélja sé& dyrt som majligt, medan képarna vill betala I&gsta mdjliga pris.
Det &r alltid lika ménga képare som sdljare, men prisnivan fdngar marknadens psykologiska
status. | balansen mellan kdpare och sdljare finns presumtiva investerare som hela tiden kan

boria agera som prispdaverkare. Dessa ska ldggas till i tolkningen av grafen:
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Dynamiken mellan investerarna pdminner om normerna hos en grupp, dér grupp-
deltagarna finns pd en gemensam marknadsplats. Férdndringarna i priset bestémmer vad
som ar rétt analys och prisets niva aterspeglar vid varje tidpunkt investerargruppens
gemensamma syn. Detta innebdr inte att alla investerare har samma férvantan pd prisets

utveckling, men priset avspeglar den rddande "energin” mellan kdpare och sdljare.

Ar optimismen hég pd& aktiemarknaden férvéntar sig ett stort antal investerare att
utvecklingen ska bli positiv. Den finansiella tillgdngen har en hég psykologisk och finansiell
attraktionskraft. En stigande bdrs bekréftar och &terkopplar en stigande spiral av férvéntan.
Det skapas en positiv feedback mellan investerarens férvantan och pris. En del
beteendeekonomer menar att just denna feedback ar en forklaring till de till synes
slumpmassiga borsrorelserna. Investerarens reaktion i form av irritation, besvikelse, gladje eller
eufori pd prisets férandring dr i sig en psykologisk reaktion. For en investerare som kopt aktier
bekraftar en stigande bdrs analysen och optimismen. Men om bdrsen faller skapas istéllet en

finansiell och psykologisk stress:

Bérsuppgang Borsnedging

+ Optimistisk - « Finansiell stress
* Forvantansfull = Bekriftar analys « Psykologisk stress
* Képer aktier * Bekriftar optimism

Psykologi

F&r en investerare som ar pessimistisk gdller féljande:

Borsuppgang Borsnedgang
= Pessimistisk . - Bekraftar analys
* Desillusionerad * Psykologisk stress * Bekriftar pessimism
» Siljer aktier * Finansiell stress

Psykologi




For ett vardepapper eller en vardepappersportfolj kommer investerare att ha olika
inkdpskurser och olika finansiella resultat. Efter en I&dng positiv bérstrend dominerar reavinster
och efter en I&ngre tids nedgdng dominerar reaférluster. Beroende pd hur de olika
inképsnivaerna fordelar sig, finns hdr en beslutsaspekt som inte enbart baseras p& ekonomisk
information. Reavinster och reaférluster kommer dérmed ha en psykologisk inverkan pd&

investerarnas beslut:
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De psykologiska aspekterna kan ge markliga rérelser vid t.ex. ekonomisk statistik och
bolagsrapporter. En bra bolagsrapport kan ibland "bestraffas” med en fallande bdrskurs. D&
kan en delférklaring hittas i det som beskrivs i ovanstende grafer. Investerare har varierande
finansiellt resultat och de hanterar den psykologiska pressen vid rapporten olika. Aven
placeringshorisonten p&verkar hur investeraren reagerar pd prisrérelser. En I&dngsiktig
investerare (stiftelse, institution) reagerar I&ngsammare bé&de psykologiskt och finansiellt p&
prisforéndringar. Sannolikt fokuserar man mer pd kvartals- eller &rsféréndringar. En kortsiktig
investerare (frader) reagerar snabbt och det handlar istéllet om sekunder, minuter eller

fimmarr.

Ndgra observationer:

v P& en finansiell marknad kommer gruppen att definieras av alla som &r
investerade eller planerar att investera i en tillgé&ng. Priset har den viktiga rollen
som "gruppledare". Gruppens energi/dynamik kan métas i pris- och
volymfoérandringar. Priset fungerar dédrmed som budbdrare av vad marknaden

tycker och vad som &r rétt agerande.

v Aft hantera den psykologiska och finansiella dterkopplingen pd prisets
forandring, ar den sjélvklara men stora svdrigheten for varje investerare. Det
kommer att pdverkas av hur du é&r som person, din finansiella situation och din

placeringshorisont.



v Repetera gdrna mina tidigare krénikor, men nagra klassiska psykologiska
misstag ar svarigheter att hantera forluster och att ta hem vinster for tidigt. Vid

osdkerhet riskerar vi ocksd att géra som andra gor och flockbeteendet dkar.

v Efter lGngre perioder av positiv utveckling dominerar reavinster i
vardepappersportfdljer. Det ger investeraren en finansiell och psykologisk
trygghet som riskerar fordrdja reaktionen p& negativa signaler. Efter perioder
av bérsnedgdngar kan ett negativt finansiellt resultat paverka mojligheten att
gora vettiga portfoljfférandringar. Har ér det istdllet en finansiell och psykologisk

otrygghet som riskerar att géra dig handlingsfériamad.

v Det ér ett mdste att kunna hantera de psykologiska aspekterna av

investeringar. Finansiellt resultat och psykologi gér ndstan alltid hand i hand.

v Genom att komplettera med prisbaserade analysmetoder (teknisk analys)
utnyttjar du prisets viktiga signalvérde. Kom ihdg att det alltid ér viktigare vad
marknader gér &n vad den sdger, d.v.s. prisféradndringar &r viktigare an

prognoser.
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