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Nedgangar
ar normalt

BORS Den senaste tidens borsoro har lett till
nya utfloden ur aktiefonder. Men pa lang sikt dr
det inte nedgangarna som dventyrar avkastningen.

Text Mats Nyman, placeringsstrateg, Handelsbanken

SEDAN1980 HAR Stockholmsborsen
vid tre tillfallen fallit SO procent eller
mer: Fore devalveringen 1992,
under ['T-kraschen 2000-2002 och
under den globala finanskrisen
2007-2008. Dessanedgangar var
inte bara djupa, de var ocksa langva-
riga.

Dessutom har viharhaft tre
nedgangar pamellan 30 och 40
procent, den senasteisamband med
utbrottet av coronakrisen forra aret,
ochytterligare nagrafall pirunt 20
procent. Aven om dessa dippar var
betydligt mer kortvariga, ar det
naturligt attoroasignar borsen
borjar ga ner. Varje stort ras borjar
som bekant med en mindre
nedgang.

Menideallraflestafall vinder
borsen snart upp igen. Baraunder de
senaste tio aren har vi haft atta
nedgéngar parunttio procent,
medriknat den som borjadeislutet
avsommaren. Hur den senaste
kommer att sluta vet viforstas inte.
Menideandrasju fallen vinde
borsen snabbt upp ochnadde nya

toppnivaer, ofta efter bara en eller ett

fatal manader. En krona satsad 1980
pa Stockholmsborsen har, trots
nedgangarna, vuxit till 420 kronor

idag.

FAKTUM ARATT nedgangar ir det
normala paborsen. Sedan 1980 har
borsen statt ligre dn tidigare topp-
nivaer 90 procentav tiden. Den som
hela tiden jamfor med senaste
hogstaniva kommer darforattvara
nistan konstant missnojd.

Isjalvaverket ir det svingning-
arna som gor att borsen ger en god
avkastning Hade inte borsen
svingtupp och ner hade den
virderats betydligt hogre
—och dahade den ocksa gett
en betydligtlagre avkast-
ning, bide historisktochi
framtiden.

Aven aktier som gett enorm
avkastning dver tid har periodvis
haft storanedgangar. Apple foll mer
dn 80 procenti bt')rjan av2000-talet
och Amazon mer dn 90 procent. I
Sverige foll Hexagon mer dn 80
procentunder finanskrisen och
Atlas Copco 60 procent.

Gllitles -11.21% ¢
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Nedgang fran tidigare L == Stockholmsborsens utveckling
hogsta niva (vanster) (SIXRX Index) (héger)

Kalla: Handelsbanken, Macrobond

En avde morkaste borsdagarna, 6 oktober
2008, noterade Stockholmsbérsen en
nedgang pa7,2procent. Har entrén till
OMXi Vartahamnen.




IFOKUS / Bors

Det finns alltid nagot att oroa sig for
paaktiemarknaden. Financial Times
gjorde tidigare i dr en sammanstillning
avvad placerarna pa borsen oroat sig for
de senaste tio aren. Det intressanta dr att
ingen avsakerna pé listan paverkade den
globala aktiemarknaden mer dn tempo-
rirt. Borsen har fortsatt att stiga. Den
amerikanska nationalekonomen Paul
Samuelsson kanske uttryckte detallra
bist: "Aktiemarknaden har férutsett nio
avde senaste fem ligkonjunkturerna”.

MAN KAN SE pd borsnedgingarna som
det pris man méste betala for att fa ta del
avaktiemarknadens fina avkastning. Ar
man inte beredd att betala priset far man
képaen tillging med mindre kurssving-
ningar, till exempel obligationer, som
darfor gerlagre avkastning. En del stora
kapitalforvaltare viljer att placera i
onoterade aktier, till exempel private
equity-fonder, bland annat for att
minska svingningarnaiportfoljen. Men
detinnebiristillet att man betalar med
lagrelikviditet, mindre genomlysning
och ofta hogre avgifter.

Forsokinte lura borsen. Minga place-
rare forsoker fa del av aktiemarknadens
avkastning utan att betala prisetiform av
svangningar. Genom att silja sina aktier
nir detborjar gi ner hoppas man
undvika de storsta kursfallen. Sedan
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Kalla: Macrobond, Handelsbanken

tanker man kopa tillbaka aktierna nir
man ar saker pa att botten dr passerad
ochen positivtrend har bérjat.
Problemet med denna strategi dratt
man kanske undviker en del av
nedgéngarna, men man tappar samti-
digt en stor del avavkastningen.

Amerikanska kapitalforvaltaren
Fidelity har visat att de kunder som salde
sina placeringar nir finanskrisen
borjade fick ligre avkastning &n de som
lagkvar med sitt kapital genom hela
nedgingen. De som fortsatte att
manadsspara fick forstas innu hogre
avkastning. Aven i Sverige kanvise
samma monster. Vid varje lite storre
nedging ar det utfloden ur aktiefonder,
och de storainflodena kommer oftai
slutet av en borsuppgang, I slutindan
leder det till ligre avkastning,

Faktum dratt en borsdag per ar
skapar, i genomsnitt, all avkastning pa
borsen. Star man utanfor borsen nir det

Foto: Shutterstock

aroroligt drrisken betydande att man
missar just den dagen — eftersom de
storauppgangarna alltid kommer efter
stora nedgangar. Lyckas man viljabort
de simsta borsdagarna blir avkast-
ningen forvisso mycket hogre, men det
aripraktiken omojligt.

ATTFORSOKA TA del avborsens avkast-
ningutan att betala priset ar lite som att
tamed sigvarorhem frin affiren utan att
betala. Det kanske fungerar en géng,
eller tvi, menkan straffa sigilingden. En
battre investeringsstrategi ratthandla
parea, nar borsen ar billig. Detkinns
alltid laskigt, eftersom detalltid finns en
anledningtill attborsen drlagt virderad.
Vagar maninte fynda dr det battre att
manadsspara — di fir man automatiskt
fler aktier nar borsen dr billig— och
sedan halla fastisitt sparande i vatt och
torrt. Det dr en beprovad strategi som
l6narsigilingden. M



