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Maklarna gar pa lustgas -
varje dag

Under sommaren roade jag mig med att
lasa Privata Affarers sommarpresent
"Déden gdr pa lustgas” av Hans-Olav
Oberg som handlar om otillbérlig
kurspaverkan med dodlig utgang.

En reflektion av boken &r hur litet det
skrivits om en annan typ av kurspaverkan
som pdagar varje dag nar méaklarna haft sina
morgonméten. Fragor som stélls kan da
vara: Vad skall vi sélja eller képa idag?
Vilka kunder har de aktuella aktierna i sina
depder? Vem ringer till vem med vilket
budskap? Konsekvensen blir stora
kursrérelser varje dag och under sommaren
har vi t ex sett hur kursen rasat i Nokia efter
en besvikelse i Q2 rapporten och hur hela
borsen rasar efter terrordadet i London fér
att sedan aterhamta sig samma dag.

Transaktioner ar finansvarldens modersmjélk och
de enda sakra vinnarna pa alla dessa
transaktioner & méaklarna och deras arbetsgivare.
Blev bolaget Nokia vart 10 % mindre efter
rapporten? Priset pa aktien blev 10 % lagre men
bolaget kanske fortfarande &r vart lika mycket.
Warren Buffett sager: "Pris &r vad du betalar. Varde
arvad du far”.

En klok fondférvaltare véljer ut ett antal aktier som
kops och behalls pa lang sikt med lag
omsattningshastighet i portféljen och ar tveksam till
alla lockrop fran maklarna. Stora kursrérelser kan
dock anvandas for att 6ka eller minska innehavet i
de utvalda aktierna. Lat mig ge ett konkret exempel
fran Spiltan & Pelaro Aktiv agare fond som har
Nibe som ett av innehaven. Under forra hdsten
sjonk plétsligt kursen i Nibe med éver 10 % utan att

PS For ovrigt anser jag att
3:12 reglerna = famanslagarna
= féretagsbyggarskatten bor
avskaffas. DS

det kommit ndgon ny information fran
bolaget efter en stark uppgang under hela
aret. Forklaringen visade sig vara att
méklarna ringt runt till &gare av Nibe och
sagt att de kommer att paverkas av hogre
ravaropriser precis som Electrolux.
Problemet med den analysen var att Nibe
har mycket mindre andel metallvarde i sina
produkter (nar en diskmaskin kostar 5000 kr
kostar en varmepump 75 000 kr) samt att
marknaden for varmepumpar kan liknas vid
ett oligopol mellan IVT, Termia och Nibe
utan storre prispress nar efterfragan hela
tiden 6kar med 6kade oljepriser. Fonden
passade pé att kopa pa sig mer aktier och
efter nagra veckor var kursen tillbaks till
ursprungsnivan pa 140 kr (efter det att
méklarna ringt till andra kunder och sagt att
det ar koplage i Nibe...). Idag nastan ett ar
sedan star kursen i ca 210 kr.

Slutsats: Att lyssna pa en méaklare om rad i
aktieaffarer ar lika dumt som att fraga sin
frisér om man behdver klippa sig.

Per H. Bérjesson
Ordférande Spiltan & Pelaro Fonder AB

Forkortad version av detta inldgg
publicerades i augustinumret av

Privata afféarer pa sid 2.
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