"Tricket for att ta sa valgrundade investeringsbeslut
som mojligt"

Genom att fokusera pd den mest objektiva faktorn kommer din analys bli béttre, skriver VA Finans
krénikér Lars-Erik Bostrém.

N&r vi nu ar inne i sommarmanaderna och manga har semester, kan det vara klokt att fundera vad du
baserar dina investeringsbeslut pa. De flesta investerare anvander olika former av prognoser som
grund for portfoljforandringar. Malsattningen ar ju att forbattra mojligheten till god avkastning.
Ekonomisk teori pa universitetet sager att varje individ agerar rationellt pa ekonomisk information
och gor perfekta prognoser.

Vi har fatt lara oss att en effektiv marknad &r en marknad som prissatter all tillganglig information.
Har ni last mina kronikor tidigare och boken Borsens Psykologi, vet ni att jag inte alltid ar en stor
supporter av detta teoretiska synsatt (men har varit). Marknadens prissattning av information ari
hog grad praglad av vilken "psykologisk" marknadsfas vi ar inne i och ddrmed varierar graden av
marknadseffektivitet.

Pa Wikipedia forklaras prognoser som: "Prognos betecknar ett forutspatt framtida handelseférlopp.
Ordet harleds fran grekiskans pro = forut och gnosis = kunskap." Men varfor gér vi prognoser? Pa
finansiella marknader ar det for att ge ett underlag for investeringsbeslut och skapa avkastning. Vi
samlar in en mangd ekonomisk statistik, gor en analys och far en uppfattning om vad priset ska vara:

Forvantat pris/
prognos

Analys/tolkning

Men dven om du har ratt i dina prognoser om BNP-siffror, inflation, konjunktur, vinstutveckling med
mera innebar detta inte att du far ratt i din prisprognos. | en prognos ligger ett antagande om hur
investerare borde reagera pa en viss information och ju mer information desto battre prognos. Det ar
darfor de flesta prognosmakare lagger en stor vikt vid insamlandet av ekonomisk statistik. Problemet
med att samla in information ar att precisionen i prognosen till och med riskerar att avta. Daremot
kommer din 6vertygelse att 6ka. Sa trots att du samlar in all tillgdnglig ekonomisk data ar det inte
sdkert att du gor en battre prognos.
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Bilden hamtad fran “Borsens Psykologi”. Ursprunglig kdlla Paul Slovic.


http://www.vafinans.se/nyheter/profiler/1325

Prognoser dr en bedomning av hur marknaden bor prissatta en finansiell tillgang. Vi anser att
prognoser baserade pa tolkning av finansiell information och ekonomisk statistik bor ha ett stort
varde. Givetvis har det ett varde, men hur stort varde ska vi ge denna bedémning?

Vad som implicit lagger in i en prognos ar att vi har en uppfattning om hur marknaden ska agera. Det
ar precis samma sak som den rationella ekonomiska teorin pastar. Behavioral finance utgar ifran det
observerade beteendet och vad marknaden gor (sa kallad deskriptiv). Skillnaden mellan rationell
ekonomisk teori och behavioral finance kan pa en finansiell marknad 6versattas till:

® Prognoser - en uppfattning om hur marknaden borde agera (normativ).
e Priser - vad marknaden faktiskt gor (deskriptiv).

Néra en topp eller botten ar du sannolikt paverkad av nagon form av subjektiv och kdnslomassig
beddmning av marknadslaget, vilket praglar din prognos. Gruppbeteende pa en marknad kan ta sig
manga uttryck. Men kom ihag att marknaden som helhet alltid &r starkare an dig. Goér du en for tidig
prognos om att borsen ar hogt varderad, riskerar du att salja for tidigt. Gér du en for tidig prognos
om att borsen ar [agt varderad, riskerar du att kdpa for tidigt. Istallet &r tricket att faktiskt fokusera
pa den mest objektiva faktorn; marknadspriset. For en svensk bors ar det borsindex som till exempel
OMXS30, OMXPI eller SIXRX.

Genom att 6ka vikten pa vad marknaden goér i form av prisforandringar, kommer din analys att bli
mer objektiv. Grafen nedan visar utvecklingen for OMXS30 fran ar 2000. Vid de mer permanenta

vandningarna i index har manga prognoser varit fel. Bérstopparna 2000, 2007 och bérsbottnarna

2003, 2009 ar bra exempel dar de majoriteten av prognoserna var fel. Marknaden valde en annan
vag.

Positiva prognoser & hog optimism
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Kalla: Hitta Kursvinnare
Nagra observationer:

¢ Genvagen till mer objektiva prognoser for tillgangsallokering ar att hoppa 6ver de steg som riskerar
paverkas av feltolkningar, hjarnspéken, psykologiska faktorer, grupptryck, internpolitik och prestige.
Lagg mindre vikt pa vad marknaden borde gora och fokusera pa vad den gor.

* En prognos kan kallas ett verktyg for att vaga ta ett investeringsbeslut. Men en prognos ar en
gissning om framtiden, dven fast den kan vara nog sa kvalificerad.

* Den basta objektiva indikatorn for tillgangsallokering ar att fokusera pa vad marknaden gor i form
av prisforandringar. Med ratt indikatorer kommer du att enklare skapa avkastning. Du far ett enkelt
och bra beslutsunderlag.



e En pristrend ar ett faktum. Men var vaksam pa att trender aldrig varar for evigt.

e Det dr som Wall Street sager: "It’s not about being right, it’s about making money."

OM SKRIBENTEN:

Lars-Erik Bostrom ar idag Senior Advisor pa The Council, som ar en oberoende radgivare inom
strategi, risk och governance. Han driver dven det egna bolaget Borspsykologen AB. | mars 2015
publicerades hans bok "Bérsens psykologi - sa vinner du 6ver dina hjarnspoken och gor battre
aktieaffarer" pa Sterners forlag. Kontaktas via The Council (thecouncil.se), LinkedIn eller
Borspsykologen AB (borspsykologen.se).



