Prisets betydelse pa en marknad

Kanslor styr vart agerande mer an vad vi tror - inte minst pa borsen.
Faktum ar att borshandeln har mycket gemensamt med
gruppdynamik, skriver VA Finans kronikor Lars-Erik Bostrom.

Varfor styrs inte priser pa aktier och vardepapper av samma principer som for bilar och
livsmedel? Pristeori for ekonomiska varor sager att efterfragan okar nar priset sjunker
och minskar nar priset stiger. Detta rationella samband ar inte lika sjalvklart pa finansiella
marknader. Stigande bérskurser skapar istallet en attraktionskraft som gor investerare
beredda att betala hégre priser. Den omvanda dynamiken galler vid fallande priser.
Historien kryllar av exempel dar positiv prisutveckling lockar till sig investerare, som
ibland slutar i en sprucken finansbubbla.

Nar en investerare beslutat sig for att kopa eller sélja en aktie, ar beslutet i regel baserat
pa en optimistisk eller pessimistisk prognos om framtiden. Investeringens prisutveckling
ger sedan en finansiell och en psykologisk aterkoppling. Den finansiella aterkopplingen
ar avkastningen och den psykologiska aterkopplingen ar investerarens reaktion pa
prisets forandring. Investerare har antingen ett faktiskt innehav (Iang) eller en negativ
(kort) position i tillgangen. De utan innehav ar potentiella investerare som tycker att
vardepapperet ar ointressant eller avvaktar ett lagre pris. Priset avspeglar den
intressekonflikt som finns mellan kdpare och saljare. Saljarna vill sélja sa dyrt som
mojligt, medan koparna vill betala lagsta mojliga pris. Det &r alltid lika manga kopare som
séljare, men prisnivan fangar marknadens psykologiska status. | balansen mellan kopare
och sdljare finns presumtiva investerare som hela tiden kan borja agera som
prispaverkare. Dessa ska laggas till i tolkningen av grafen:

Andrad balans:
Kopare borjar avvakta
Siljare bérjar salja

Borsuppgang:
K&pare agerar
Siljare avvaktar

Borsfall:
K&pare avvaktar
Saljare agerar

Andrad balans:
Kopare borjar képa
Saljare borjar avvakta

Dynamiken mellan investerarna paminner om normerna hos en grupp, dar
gruppdeltagarna finns pa en gemensam marknadsplats. Forandringarna i priset
bestammer vad som ar ratt analys och prisets niva aterspeglar vid varje tidpunkt
investerargruppens gemensamma syn. Detta innebar inte att alla investerare har samma
forvantan pa prisets utveckling, men priset avspeglar den rddande energin mellan kdpare
och séljare.


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

Ar optimismen hog pa aktiemarknaden forvantar sig ett stort antal investerare att
utvecklingen ska bli positiv. Den finansiella tillgangen har en hdog psykologisk och
finansiell attraktionskraft. En stigande bors bekréaftar och aterkopplar en stigande spiral
av forvantan. 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 boérsrorelserna. Investerarens reaktion i form av irritation, besvikelse,
gladje eller eufori pa prisets forandring ar i sig en psykologisk reaktion. For en
investerare som kopt aktier bekraftar en stigande bors analysen och optimismen. Men
om borsen faller skapas istéllet en finansiell och psykologisk stress:

* Finanziell stress
« Psykologisk stress

« Opumistick
+ Forvantansfull
« Koper aktier

« Pessimistisk

« Desgillusionerad » Psykologisk stress

» Saljer akeier » Finansiell stress
' I/

For ett vardepapper eller en vardepappersportfélj kommer investerare att ha olika
inkopskurser och olika finansiella resultat. Efter en lang positiv bérstrend dominerar
reavinster och efter en langre tids nedgang dominerar reaftrluster. Beroende pa hur de
olika inkopsnivaerna fordelar sig, finns har en beslutsaspekt som inte enbart baseras pa
ekonomisk information. Reavinster och reaftrluster kommer darmed ha en psykologisk
inverkan pa investerarnas beslut:



80%

s 67%
53300 7 1 g5 60%
’ 85
N‘Oila i 40% -
olika 5 25% 7%
it pqge'ﬁwbgsl' - | (9250 25% |
B g i 20% 4 I e aw 12%
dagkun 4%
13.202 100 Kr 19),25 0% = I e | I

2;.
4%
1,20 99,25 -10% -10%

120 7810 -20% =

.

-16%

5%
1%
= _ N l
1L
AR 2o
20%

-40%

De psykologiska aspekterna kan ge markliga rérelser vid t.ex. ekonomisk statistik och
bolagsrapporter. En bra bolagsrapport kan ibland "bestraffas" med en fallande borskurs.
Da kan en delférklaring hittas i det som beskrivs i ovanstaende grafer. Investerare har
varierande finansiellt resultat och de hanterar den psykologiska pressen vid rapporten
olika. Aven placeringshorisonten paverkar hur investeraren reagerar pa prisrorelser. En
langsiktig investerare (stiftelse, institution) reagerar langsammare bade psykologiskt och
finansiellt pa prisforandringar. Sannolikt fokuserar man mer pa kvartals- eller
arsforandringar. En kortsiktig investerare (trader) reagerar snabbt och det handlar istallet
om sekunder, minuter eller timmar.

Nagra observationer:

* Pa en finansiell marknad kommer gruppen att definieras av alla som ar investerade
eller planerar att investera i en tillgang. Priset har den viktiga rollen som "gruppledare".
Gruppens energi/dynamik kan matas i pris- och volymforandringar. Priset fungerar
darmed som budbérare av vad marknaden tycker och vad som ar ratt agerande.

« Att hantera den psykologiska och finansiella aterkopplingen pa prisets forandring, ar
den sjalvklara men stora svarigheten for varje investerare. Det kommer att paverkas av
hur du ar som person, din finansiella situation och din placeringshorisont.

» Repetera garna mina tidigare kronikor, men nagra klassiska psykologiska misstag ar
svarigheter att hantera forluster och att ta hem vinster for tidigt. Vid osakerhet riskerar vi
ocksa att gora som andra gor och flockbeteendet okar.

« Efter langre perioder av positiv utveckling dominerar reavinster i vardepappersportfoljer.
Det ger investeraren en finansiell och psykologisk trygghet som riskerar fordrdja
reaktionen pa negativa signaler. Efter perioder av borsnedgangar kan ett negativt
finansiellt resultat paverka mojligheten att gora vettiga portfoljfférandringar. Har ar det
istéllet en finansiell och psykologisk otrygghet som riskerar att géra dig
handlingsférlamad.

* Det ar ett maste att kunna hantera de psykologiska aspekterna av investeringar.
Finansiellt resultat och psykologi gar nastan alltid hand i hand.

» Genom att komplettera med prisbaserade analysmetoder (teknisk analys) utnyttjar du
prisets viktiga signalvarde. Kom ihag att det ar alltid viktigare vad marknader gor an vad
den sager, d.v.s. prisférandringar ar viktigare &n prognoser.
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