Aktieproffsskola

Lar dig att stalla
relevanta fragor

Vi arnu framme i den sista och avslutande delen av var

"Aktieproffsskola”. | denna del ska vi knyta ihop sécken och
presentera hur en komplett handlingsplan skulle kunna se ut.

”Planer dr bara skriftliga intentio-

ner. Planerna blir vdrda nagot forst

ndr de omsdtts i hart arbete.”
Peter Drucker

Vi inser att upprittandet av en
handlingsplan kan ses som en lang
och trakig process av manga, men
vi ar samtidigt fast vertygade om
att det ar en nodvandig process
som utmynnari ett klarare och mer
malinriktat forvaltningsarbete.
Professionell forvaltning handlar i
mangt och mycket om att kdnna till
svaren pé en hel del fragor. Men for
att kunna faststilla svaren maéste
man forst ha stéllt de relevanta fra-
gorna. Sunt fornuft!

En handlingsplan kan se ut pa
ménga olika sidtt. Nedanstdende
uppstéllning omfattar de viktigaste
delarna av var handlingsplan. Gi-
vetvis kan man lédgga till eller dra
ifran punkter efter eget tycke och
smak. Vi har hir fokuserat pa de
stora dragen men valt att inte redo-
gora for de mertekniska detaljerna.
Var handlingsplan omfattar bland
annat:

+ Placeringsfilosofi

* Inriktning

- Mal

« System och modeller
« Riskhantering

+ Taktik och rutiner

Placeringsfilosofi: “Jag tror pa tur.
Och jag har lagt mdrke till att ju

|
Kursplan

6: Handlings-
plan
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hdrdare jag arbetar, desto mer tur
verkar jag ha.”
Thomas Jefferson

En av de forsta fragor man bor
stilla sig dr huruvida man ska
dgna sig at absolutavkastande el-
ler relativavkastande forvaltning.
Forenklat sett innebdr relativavkas-
tande forvaltning att man forsoker
astadkomma en relativt sett bittre
avkastning &n borsen som helhet.
Absolutavkastande forvaltning in-
nebdr att man forsoker &stadkomma
en positiv avkastning oavsett hur
borsen utvecklar sig.

Den vanligaste formen av for-
valtning &r relativforvaltning. I
en mingd undersékningar har det
pavisats att majoriteten av de for-
valtare som inriktar sig pa relativ
avkastning ofta gir som index,
fast nadgot sdmre. Att de gar nagot
samre dn index har att géra med
kurtage, drliga avgifter och i ménga
fall ocksd andra kostnader som ar
mer eller mindre synliga for kunden.
Mot bakgrund av att de ofta klarar
sig sdmre dn index ter det sig som
ironiskt att denna typ av forvalt-
ning ofta dr férknippad med hoga
avgifter. Vad som &r @nnu mer pa-
radoxalt &r att de institutioner som
tillhandahaller forvaltning av detta
slag tjanar pengar &@ven i de fall da
kunden forlorar pengar.

Absolutavkastande forvaltning,
& andra sidan, syftar till att tjina

pengar oavsett hur marknaden ut-
vecklar sig. I vara 6gon &r denna
form av forvaltning ett sunt sétt att
hantera pengar pa. Borsen gar inte
alltid uppat, och nér borsen gar ned
inser man snabbt, pé ett smértsamt
sétt, relativforvaltningens brister.
Till skillnad fran relativavkastande
forvaltning innebadr absolutavkas-
tande forvaltning att man oOver ti-
den forokar kapitalet utan risk for
att forlora det.

Inriktning: Hir behandlas bland
annat vilka instrument som forvalt-
ningen omfattar samt hur fordel-
ningen mellan dessa instrument &r.
Ska handel ske i svenska eller ut-
landska aktier, derivat, rantebaran-
de instrument, valutor, ravaror eller
indexrelaterade instrument av olika
slag? Hur stor del av forvaltningen
ska tillskrivas respektive omrade?

Hir behandlar man ocksd hu-
ruvida forvaltningen ska omfatta
”korta positioner”, det vill sdga posi-
tioner som syftar till att tjaina pengar
dven i en nedatgadende marknad. In-
riktningen pa forvaltningen svarar
pa fragan: ”Vad/vilka instrument
ska vi handla med?” Har behandlar
man ocksd vilka marknader man
ska handla pa samt fordelningen
mellan de olika instrumenten och
marknaderna.

Mal: "Orsaken till att de flesta mdn-
niskor aldrig uppndr sina mdl dr att



de inte definierar dem, eller ens
tycker att de dr uppndeliga. Vinna-
re vet vart de dr pad vdg, vad de tin-
ker utritta pd viigen och vilka de
tanker bjuda med pa dventyret.”
Denis Watley

Alla typer av verksamheter fun-
gerar bittre och effektivare med
klara och tydliga mal. Bland de mél
man borbehandla finns bade kvan-
titativa mal och kvalitativa maél
Kvantitativa mal omfattar méitbara
mal for férvaltningen, sdsom av-
kastningsmatt och riskmaétt av oli-
ka slag. Det ar viktigt att de kvan-
titativa malen &r vil definierade
och inte lamnar nagot utrymme for
tolkningar. Det &r ocksa viktigt att
de overgripande maélen bryts ned
till ett flertal sméarre delmal, dels for
att gora processen mer 6verskadlig,
dels for att hja motivationen.

Kvalitativa mal ar mjukare typer
av mél. De &r ett bra sitt att se till
att man haller en kontinuerligt h6g
nivad pa det kringarbete som moj-
liggor ett fullgott forvaltningsar-
bete. Ett exempel pa ett kvalitativt
mal dr att sdkerstélla att samtliga
rutiner fullfoljs i mer &n 98 procent
av fallen. Denna typ av mél skapar
disciplin, nadgot man har enorm
nytta av.

System och modeller: ”Det finns
lardomar att dra av de ganger vi har
forberett oss for strid. Planer dr sdl-

Alla typer av verk-
samheter fungerar
béttre och effekti-
vare med klara och
tydliga mal. ILLUST-
RATION: TOBIAS
FLYGAR

lan anvindbara - men att planera
dr oumbdrligt.”
Dwight D. Eisenhower

Detta omrade &r ofta mycket om-
fattande och beror tre huvudsakliga
fragestdllningar:

+ En affdr initieras
« En affdr avslutas
« Forluststopp

I denna del av handlingsplanen
definieras vilka villkor och forut-
sdttningar som maéste gilla for att
en affdr ska initieras. Vi kédnner till
manga aktOrer som pastar sig an-
vinda en handlingsplan men som
inte tagit hénsyn till de tre frage-
stdllningarna. Att faststédlla ndr man
ska avsluta affdren samt att ha ett
i forvdg bestamt forluststopp &r
minst lika viktigt som att veta var

man ska initiera sin position. Ingen
handlingsplan &r korrekt utan en
noggrann redogorelse for samtliga
dessa tre aspekter av de modeller
och metoder som tillampas i den
dagliga handeln. I anslutning till
denna del av handlingsplanen ska
det finnas en utforlig beskrivning
av varje metod och modell som till-
lampas samt en statistisk samman-
stédllning over utfallet av de tidigare
signaler som respektive modell gett
upphov till.

Riskhantering: Handlar i princip
om hur man hanterar kapitalet pa
basta mojliga sétt. 1 alla typer av
forvaltning gar risken och avkast-
ningen hand i hand. Vill man for-
dndra den ena variabeln paverkas
tvivelsutan dven den andra. Detta
forhallande 4r en av de mest P
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vilkdnda teorier som finans-
marknaden bygger pd, men
dnda dr detta fenomen ett avde
mest missforstddda. Uttalan-
den av typen ”Jag onskar mig
en hogre avkastning, men jag ar
inte beredd att férlora pengar”
dr omojliga att tillgodose. Av-
kastning och risk gér hand i
hand. Att inte acceptera detta
faktum é&r ett naivt och oge-
nomténkt forsok att dta kakan
och samtidigt ha den kvar.

En av de mer vdsentliga de-
larna av riskhantering ar att
faststédlla vilken storlek varje
position ska ha. Ofta dr det sa
att professionella forvaltare
tenderar att bygga pa en po-
sition oOver tiden. Om de har
for avsikt att kopa till exempel
Investor koper de inte hela po-
sitionen pa en gang. I stillet
borjar de med att kopa en liten
position. Om marknaden se-
dan ror sig at det onskade hal-
let, och forvaltaren kénner sig
starkt i sin uppfattning om att
Investor star infor en uppgang,
okar han/hon pa sin position
gradvis. P4 detta sitt har for-
valtarna storst positionsstorlek
nér aktien ror sig &t rétt hall.
I de fall da aktien i stéllet gar
at fel hall kan de i stéllet vélja
att avvakta eller att gora en be-
gransad forlust pé den lilla po-
sition de tog i ett tidigt skede.

En komplett handlingsplan
maste behandla hur positions-

Vart att veta

Fortsattning

storlekarna, och ddrmed ris-
ken, varierar i de olika skeden
som en affir har.

Taktik och rutiner: Taktiken
beror de praktiska aspekterna
av aktiehandel, sdsom till ex-
empel hur affirerna exekveras.
Rutinerna vid professionell
aktiehandel &r manga, delvis
monotona, men dnda i allra
hogsta grad nodviandiga. De
omfattar allt ifran sjédlvklara sa-
ker sdsom uppratthéllandet av
en komplett loggbok 6ver samt-
liga affarer till placerings- och
positionsmallar ddar man redo-
gor for mot vilken bakgrund
respektive position initierades.
Rutiner kan te sig som ono-
diga och tidskravande, sérskilt
for de oinsatta, men de &r en
grundforutséttning for att man
ska kunna forvalta kapital pa
ett ansvarsfullt sitt.

Vi hari den hér Aktieproffs-
skolan gett en 6vergripande bild
avde olika delmoment som till-
sammans utgor hornpelare i en
komplett handlingsplan. Vart
och ett av dessa delmoment
ir en forutsdttning for 1on-
sam aktiehandel. En komplett
handlingsplan for agerandet
i forhallande till marknaden
eliminerar de kanslomaéssiga
aspekterna av aktiehandel.
Om du &dr overtygad om att
dina modeller och metoder fun-
gerar dr det ldttare att folja sig-

v Upprittandet av en handlingsplan &r en nodvandig process.
v Bryt ned de 6vergripande mélen till flera delmél.
v Avkastning och risk gar hand i hand.

nalerna &ven
under tunga
perioder. Om
du forlitar dig
pa din per-
sonliga upp-
fattning i alla
lagen ar risken
stor for att du
ar alltfor forsiktig
nédr du borde vara
aggressiv och att du
ar aggressiv ndr du borde
vara forsiktig.

Under forutsittning att du
har en fungerande handlings-
plan, som du foljer slaviskt,
kommer dina affirer att vara
lonsamma. Handlingsplanen
ddmpar den oro som ir for-
knippad med en ldng rad av
forlustaffarer. Handlingspla-
nen medfér en rod trad i age-
randet, eftersom inga viktiga
beslut overlats till diskretio-
néra 6vervidganden.

Fraga dig sjalv: Skulle ett fo-
retag ga in pad en ny marknad
utan att forst upprétta en ge-
nomarbetad affarsplan? Skulle
en general ge sig ut pa slagfiltet
utan att forst planera kampan-
jen? Svaret dr givetvis ett otve-
tydigt nej. Framgang Kkrdver
noggrann planering. De bésta
generalerna har vunnit slaget
redan innan striden borjat.

Om vi i och med publice-
randet avAktieproffsskolan har
lyckats forbittra ditt angrepps-
sétt gentemot aktiemarknaden
arvi mycket nojda. Varje vand-
ring borjar ju som bekant med
ett forsta steg, och vidgen till
att bli ett fullfjidrat proffs pa
aktiemarknaden &r en synner-
ligen anstrangande, men ocksa
tillfredsstdllande, resa.

I var strdvan att utvecklas
som méanniskor och marknads-
aktorer drvi domda till att upp-
leva periodvisa motgangar. De
ar en naturlig och nodvéndig
del av var strdvan mot maéster-
skapet, och vi haller med Win-
ston Churchill till fullo:

”Framgang dr formdgan att
ga fran en motgang till en an-
nan utan att forlora ndagon en-
tusiasm lings med vdgen.”

TONY UGRINA, AKTIECHEF
C-G GYLLENRAM, KAPITAL-
FORVALTNINGSCHEF

De arbetar tillsammans med
professionell kapitalférvalt-
ning vid Ability Asset Man-
agement, www.aam.se.
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