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Bernard Baruch (1870-1965) s.s:

”Jag har tjanat min formogenhet pa att salja for tidigt. Bli inte girig!”

Ensamvargen pa Wall Street

Jag ar en spekulant!
(hdangivenhet o heltidsarbete!)

Springpojke -> Partner
Rensa tankarna, fa perspektiv

Analyserade sina investeringar o
misstag i detalj (forlust->vinst!)

Storre forlust -> dagar i lugn o ro
Erkanna sina misstag for sig sjalv

Fundamental analys, studiebesok
(stark vinstutveckling, utdelning)

Egna slutsatser baserat pa fakta
Trend upp/ner, rekyler

Vanta pa trendriktning

Fokusera! Nagra fa investeringar!

Kop till allt hogre kurser
(pyramidstrategi)

1897: en langre trend
Ta en liten position forst!

Bygga upp stora positioner i
enskilda aktier

Behall vinnarna
Salj forlorarna blixtsnabbt

Kriser har manga likheter
(flockbeteende, 6verreaktion!)

Sju viktiga karaktarsdrag
Agera kyligt, klartankt o skickligt)
Innehav -> dnsketankande!

Radgivare at 4 presidenter
("kalla kriget!”)




Jesse Livermore (1877-1940) sss

”Priserna ar aldrig for hoga for att kdpa, eller for laga for att salja.”

Spekulant / trader.

Spekulera lika garna i
borsnedgang som borsuppgang.
Matematisk begavning o ett gott
sifferminne.

Sag monster i forandringarna.

Hade mer ratt an fel i sina
gissningar.
Stora belanade positioner i tydligt

trendande marknader o satt kvar
sa lange trenden fortsatte.

Salj aktier som faller o kop aktier
som stiger.

Blankade 1907,1917 o 1929.
Formogenhet $100 milj 1929.

Avvakta ratt tillfalle.
Tydlig plan o trend.

Fanga stora breda uppgangar eller
nedgangar (man->ar).

Sitt stilla i en position som gar pa
ratt hall. Trada inte.

GOr saker ratt (ej tjana pengar).

En position skall visa vinst direkt.
Anvand stop-loss.

Lar av dina misstag.
Tank sjalv.

Salj forlustpositionerna o behall
vinstpositionerna.

Marknaden har aldrig fel.




Benjamin Graham (1894-1976) s.a

”Pris ar vad du betalar, varde ar vad du far!”

Att bevara sitt kapital

Mycket avog till risk

1907 Forlorade sparkapital

1929 Nastan ruinerad

Modern aktieanalys

Metodik i sju punkter

Security Analysis (1936)

The Intelligent Investor (1949)
Professor Columbia, NY
Kvallskurser ekonomi/finansiering
Value investing (vardeinvestering)
Investerare, ej spekulant

Mr Market, humor?

(16jligt lagt e orimligt hogt)
Intrinsic value (inre varde)
Som agare till hela foretaget

Verksamhet, ledning, sakliga
grunder, tank o besluta sjalv

Margin of Safety (varde<->pris)
Risk <-> Avkastning?
Avancerad matematik?
Investering <-> Spekulation

10 punkter for 6veravkastning
4 kriterier for salj




T. Rowe Price (1898-1983) .12

”Ingen kan se tre ar in i framtiden,
lika lite som man kan se fem eller tio ar in i framtiden.”

Mal: skydd mot inflation

1937: Eget fondbolag i Baltimore

(grundarens regelverk)
Resultat: 16%/ar i 40 ar

20X: Merck/Minnesota Mining
Kemist -> borsintresse

Extraordinar disciplin
(lista o0 gora, varje dag)

De basta tillvaxtforetagen
Snabbast vaxande bransch
Basta foretaget i branschen

Kop o behall-strategi
Vinsttillvaxt >10%/ar
Kassaflodesmodell oanvandbar!

Framgangsrika entreprendrer

Basta bransch?
(volymtillvaxt o nettovinst)

Basta foretag?
(ledning,prod.utv,patent,..)

Vad behover tjansteforetagen?
(salj spadar till guldgravarna)

Varfor tappar man i tillvaxt?
(ledning,mognad,konkurrens,..)

p/e-tal (historiskt, krav?)
Kop/Behall/Salj (intervall 1/3)
Sadlja? Fallande avkastning?




Philip A. Fisher (1907-2004) sss

”Jag vill ha en handfull enastaende investeringar.”

Pedantisk excentriker
Arbetade sjalv, vanemanniska
Bank/Maklarfirma/Eget

Eget 1 mar 1931 (12 kunder)
Contrarian (mot strommen)
forbisedda/undervarderade!
Ledande teknikforetag
Fundamental analys
(djupanalys, behall i 30 ar)
(Texas Instrument, 1956-2004)
Common Stocks and
Uncommon Profits (1958)
Foretag o foretagsledning
(analys i 15 punkter)

Fatal exceptionella tillvaxtbolag
Koncentrera dig o folj noga (10 st)
EJ diversifiering o riskspridning

Mycket noggrann o omfattande
analys

Skicklig foretagsledning
Teknologiskt ledande
Ledande position i branschen
Uthallig konkurrensfordel
Langsiktig tillvaxtorientering
Uthallig tillvaxt o lonsamt

Bra foretag fortjanar hog
vardering (hogt p/e-tal OK!)

SALJ? (misstag, forutsattningarna
andras, battre alternativ)




Sir John Templeton (1912-2008) sss

”Historien visar att tid, inte timing, ar nyckeln till framgangsrik investering.”

Tennesse, depression

Intresse for alla varldens lander
sommarresor i Europa >
”Marco Polo”

Ingen agde nagot utanfor USA
(diversifiera till flera lander)

1939: S1i 104 olika bolag (fran
10.000 till 40.000 pa 4 ar)

Kop det basta foretaget i varje
bransch (det basta fyndet!)

Utpraglad contrarian

Alla vill silja/pessimism -> KOP!
Alla vill kdpa/optimism -> SALJ!
Kop ignorerade bolag/aktier
Undvik populara aktier

Templeton Growth 1954-2008
(15%/ar i 50 ar, index 11%/ar)

1968: Nassau, Bahamas.

Distans till Wall Street!
Fundamental analys

Risk? Olika scenarios!

Intresse for alla lander/branscher

Lander med lag inflation o hog
tillvaxt (t.ex. Japan 1962)

Diversifiera, 200 bolag

Fragor: Svaraste konkurrenten?
Tillvaxt? Varfor?

Ju hardare du arbetar ju langre
lever dul!

Allting gar i cykler




Walter Schloss (1915-) 207

”Jag tycker inte om att forlora pengar.”

1956-2001: 15,7%/ar!

Uppvaxt: 30-talets depression
Springpojke hos aktiemaklare
Bok: Security Analysis av BG
Kvallskurs i aktieanalys av BG
1946: Graham-Newman

Kontor med Warren Buffet
1956: egen hedgefond
Diversifiering (ca 100 aktier)
Varde <-> Pris

Koper foretag vart S1 for 40 cent
Egen placeringsfilosofi

Mod, egna asikter, tank sjalv
Fiender: radsla/girighet/kanslor

Bry dig inte om makro/konjunktur
Laser arsredovisningar

Koper tillgangar med rabatt
Trakiga o impopulara foretag
Familjeagda foretag

Ledningen skall aga aktier
Foretag med tillfalliga problem
God direktavkastning

Kop billigt: ndra arslagsta!

KOp inte pa tips o rad! Lyssna!
Sélj inte pa daliga nyheter!

Kop: fallande/Salj: stigande trend
Talamod: kontanter!

Las mellan raderna



Warren Buffet (1930- ) s

”Kop enastaende foretag till rimliga priser o behall dem lange, lange.”

Laste pappas aktiebocker

The Intelligent Investor (1949)
Examen fran Columbia (Graham)
Buffet Associates, 30%/ar (1956)
Berkshire Hathaway (1969)
Aktie ar en andel av ett foretag
Slar index ar efter ar (ca 20%/ar)
Fokusering (las allt om fa bolag)
Kop o behall, talamod, disciplin
Foretag du begriper dig pa

Foretagets varde = framtida vinster
(vardeskapande ar en pagaende
process) (Fisher/Munger)

”Margin of Safety”, max 60%
(substansvarde <-> pris)

Fantastiskt foretag till hyfsat pris
Stabila foretag med lag risk

“Pris ar vad du betalar, varde ar vad
du far”

Utnyttja marknadens humor-
svangningar overreaktioner

Var orolig nar andra ar giriga o
girig nar andra ar oroliga
Starkt kassaflode (utdelning)
Avkastning pa eget kapital

3 centrala fragor:

- affarsidé/modell?

- [6nsamt?

- framtidsutsikter?

Undvek IT-bubblan 2000




George Soros (1930- ) s110

”Forsta prioritet ar att undvika forluster. Andra prioritet ar att tjana pengar.”

30%/ar i tjugo ar (Quantum Fond) ¢ Quantum/Jim Rogers 1969

1944: jude, Ungern, Overleva
Keynes/Einstein/Popper

Lar av misstag

Gamla regler ersatts av Nya

Popper/Reflexivitetsteorin (inget
gar att forutsaga)

"marknaden har alltid fe

Letar efter en marknad i obalans
o felprissattningar

Korrigeringen overdrivs
Marknaden 6verreagerar
Komplicerade scenarier/klimax

Anpassa sin investeringsstil efter
forutsattningar

III

Foljer sitt system o regler
Fokuserad/Fa positioner
Risk/avkastning (inget samband)
Tidig position, vanta/talamod!
Saljer efter forvantad handelse
Maximera vinst

Minimera forlust

Malkurs (potential)
Valutor/terminer

Stora belanade positioner

Valutaspekulationer (1985 USD,
1992 GBP, 1997 bath)

GBP: vinst 20 mdr SEK



Jim Rogers (1942-) <12

”Jag blankar lika garna malaysisk palmolja som jag koper General Motors.”

Uppvaxt: liten ort, hart arbete
Studier: politik, filosofi, ekonomi
Investerare/Aventyrare

1973-80: George Soros/Quantum
Egen med 14 mUSD

Investerar i allt: (valutor, ravaror,
obligationer, fastigheter, lander)

Omvarldsanalys o makro

Forsta vad som hander i varlden

Faltarbete jorden runt

Langa trender?: Kop/behall I1ange
Varde <-> Pris

Las pa i stdllet for att diversifiera

Helhetstankande

Langsiktigt perspektiv

Fakta o research

Koper valdigt, valdigt billigt
90-talet: Kina o ravaror

Eget ravaruindex, egen fond

1992: MC-resa/Investment Biker
1996: bilresa/Adventure Capitalist

2004: Hot Commodities
(obalans: utbud/efterfragan)

Nyfiken, arbetsam, entusiastisk,
envis, klarsynt, sunt fornuft

Smart att leva: 1807: London
1907: New York 2007: Asien



Peter Lynch(1944- ) 5.194

”Pa lang sikt finns ett hundraprocentigt samband mellan vad som sker i
foretaget och vad som hander med aktien.”

Magellanfonden 1977-90: 30%/ar.

Caddy pa golfklubben
(prat om aktier o placeringar)

Utpraglad arbetsnarkoman
(pensionar vid 46 ar, ny roll)

Flest bolagsanalyser vinner
Stock picker

Flying Tiger S8 -> S80
Ten-bagger (tio-dubblare)
Rimligt varderade snabbvaxare
Alla aktier i alla branscher

Ta reda pa fakta, ta lite risk!
Beslut utan fullstandigt underlag

Distans till aktiemarknaden
2 min monolog om varfor

Cocktailteori om aktier
(ointresse -> far aktietips)

Behall/6ka vinnare

Salj forlorare

Diversifiera

Observera din omgivning
Jobb/intresse/omgivning
Hanes damstrumpor LEggs

provade 48 olika strumpor fran
konkurrent -> 6kade i Hanes!

Ratt vid 6 tillfallen av 10? Bra!




Anthony Bolton (1950- ) s.142

“Jag gillar foretag som inte ar populara.”

1979-2007: 20%/ar

Fidelitys Special Situations Fond
Sma o medelstora foretag
London, ingenjor, fond.
Utpraglad contrarian

Passion for investeringar

Veta mest om foretaget
Vardeinvesterare som Buffet
Leta fynd bland impopulara aktier
Faktor aktiverar en omvardering
TA ger signal om trendbrott
Képargument i en enkel mening
Hitta system o hall dig till det

Fem olika typer av foretag:
turnaround, dold tillvaxt, botten-
fiske, dolda varden, uppkop?

Leta efter undervarderade o
forbisedda aktier

Mix av strategier
TA: RSI for trendbrott

Besoka foretag/ledning
(5000 moten med ledningarna)

Affarsmodell, ledning, kassaflode,
|lag vardering, uppkopskandidat

Foretagsledning skall aga aktier
Tank sjalv, langsiktig
Odmjuk: inse att du kan ha fel




Sammanfattning

”Det finns flera satt att bli en framgangsrik investerare!!!”

Contrarian
(kdbp nar andra saljer o
salj nar andra koper)

Tank sjalv!

Egen analys/beslut
Tydlig placeringsfilosofi
Pris <-> Varde

Kop billigt, salj dyrt!
Sunt fornuft! Forenkla!
Kop bra foretag billigt!
Var langsiktig

Distans till marknaden
Disciplin, system, regler
Rationell ej kanslor

Ta fram fakta (for/emot)
Odmijuk, erkdnn misstag
Fokusera/Diversifiera?
Kompetensomrade?
Talamod (vanta pa fynd)
Leta bra foretag

Impopulara, bortglomda
o ignorerade foretag



Lampliga personliga egenskaper

”"K6p nar andra saljer o salj nar alla koper!”

Disciplin

Rationell (ej kanslomassig)
Analytisk

Talamod

Langsiktig
Sjalvfortroende
Sjalvstandig

Nyfiken

Handlingskraftig (beslut)
Mod

Flexibilitet (byta asikt)
Arlig mot sig sjalv
Odmjuk

Egen placeringsfilosofi
Sunt fornuft/omdome
Livserfarenhet

Vaga lita pa din analys

Lar av dina misstag
System o regler

Minst 60% ratt

Hall distans till marknaden
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