FALCON

FONDSMAGLERSELSKAB

ER DET TID TIL AT
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Det er godt kebmandskab at kebe, nar priserne er lave. Det kan eksempelvis

veere tilbud pa dagligvarer i supermarkedet eller pa elektronik.

Nar det kommer til aktier, opfgrer langt de fleste sig dog lige modsat: Nar
aktiekurserne er faldet og selskaberne derfor alt andet lige er blevet billigere,
veelger mange at saelge ud. Ofte i panik. Nar aktierne igen er blevet dyrere,
veelger man at kegbe op. Ofte af frygt for at ga glip af en gevinst.

Denne mangel pa godt kebmandskab indenfor aktiehandel bgr man naturligvis
undga. | stedet skal man kgbe aktier, nar de er billige i stedet for at seelge dem
- eller benytte tilbagefald til at supplere op frem for at sidde pa haenderne. Det
ggr man ved at taenke og handle langsigtet.

K@B NAR MARKEDERNE FALDER

En god made at taenke langsigtet pa er ved at veere meget bevidst om det, vi alle
ved; at aktiemarkeder har en stigende tendens, nar man ser over en langere
arraekke. Samtidig skal man huske pa, at denne stigende tendens afbrydes af
mindre og stgrre fald undervejs.

| Falcon Portefgljepleje investerer vi i globale aktier for vores kunder, og grafen
nedenfor viser indeksudviklingen for det globale aktieindeks fra 31. december
1989 til 31. oktober 2022:



Indekseret udvikling
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En investering pa 100.000 kr. i starten af 1990 ville have givet et positivt afkast
pa 810.000 kr., og dermed en vaerdi af 910.000 kr., i dag. Det svarer til et arligt
afkast pa 7,6%. Ser man pa grafen, er de seneste maneders aktiekursfald ikke
et udtryk for en krise for en langsigtet investor. | stedet er det en korrektion i et
ellers saerdeles positivt aktiemarked igennem de seneste mange ar. En sadan
korrektion kan veere en god lejlighed til at investere sine kontanter i aktier.

Den sorte linje viser periodens afkast pa 7,6% om aret, forudsat, at
aktiemarkedet bevaegede sig uden kursudsving. Som det ses, er der meget
store afvigelser fra denne trendlinje. Den stgrste negative forskel var i marts
2009, under finanskrisen, hvor aktiemarkedet var 54% under trendlinjen. Den
stgrste positive forskel var i august 2000, hvor aktiemarkedet var 82% over
trendlinjen. Kort efter brast det, vi i dag kender som “IT-boblen”.

Det seneste toppunkt var i december 2021. Set i bakspejlet er det saledes nemt
at tjene mange penge pa investering i aktier. Hvis man eksempelvis havde kgbt i
marts 2009 og solgt i december 2021, ville man haft et arligt afkast pa ca. 17%.
Der svarer til, at 100.000 kr. bliver til naesten 700.000 kr.



Man kan dog ikke investere ved at se i bakspejlet. Man kender ikke fremtiden,
og man ved ikke, om aktierne stiger eller falder pa kort sigt. Hvis aktiemarkedet
ligger langt under en trendlinje, er der dog en meget stor sandsynlighed for, at
de stiger pa sigt. Hvis de befinder sig langt over en trendlinje, er der ligeledes
en stor sandsynlighed for, at de falder tilbage til trendlinjen pa sigt. Her er
talmodighed en dyd og en vigtig del af en investors vaerktgjskasse.

En trendlinje, der er ajourfgrt op til dags dato, vil pr. definition have sit

slutpunkt i dagens aktiekurs. En sadan trendlinje kan derfor ikke umiddelbart
anvendes til at tage beslutninger ud fra.

En metode til at perspektivere det aktuelle kursniveau kan vaere, at man
fremskriver trendlinjen.

FORTSATTER TRENDEN?

Det arlige afkast pa 7,6% i perioden fra 1990, og frem til i dag, svarer godt til de
arlige afkast, der er blevet registreret over endnu laengere perioder. Det arlige
afkast har ligget pa samme niveau siden ar 1900 - det vil sige en periode med 2
verdenskrige og et utal af skonomiske og geopolitiske kriser, samt lange
perioder med 2-cifrede inflationsrater.

Selvom ingen kan forudsige fremtiden, er det ikke urealistisk, at denne
stigningstakt fortsatter fremover pa langt sigt. Bl.a. Moores lov om
teknologiudviklingens hastighed, samt en raekke andre faktorer, understgtter
dette.

| grafikken pa naeste side er trendlinjen med et arligt afkast pa 7,6% forleenget i
de kommende 3 ar, dvs. frem til 31. oktober 2025.



For at illustrere risikoen ved ikke at investere de kontanter, man eventuelt
matte have - og risikoen ved at salge sine aktier pa det nuvaerende niveau og
ga helt eller delvist kontant - er aktiekurs-grafen fastholdt pa det nuvaerende

kursniveau.
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Det er naturligvis en helt reel mulighed for, at aktiekurserne falder fra det
nuvaerende niveau. Nar man investerer og sparer op, er det ikke en pointe, der
har vaerdi for sine investeringsbeslutninger. Det allervigtigste spgrgsmal er, om
man tror pa, at den trend, der eksisteret siden 1990, vil fortsaette.

Hvis svaret er "JA”, bgr man veaere investeret pa trods af risikoen for kortsigtede
tab. Man risikerer at ga glip af veesentlige aktiekursgevinster, hvis man veaelger
at sta pa sidelinjen. Gar man kontant, gar man fra én risiko (aktier som svinger i

vaerdi) til en anden risiko (kontanter der ikke svinger i vaerdi).




Begge fglger to meget forskellige trendlinjer, og man bliver ngdt til at beslutte,
hvilken man gerne vil vaere investeret I.

Nar fgrst aktiekurserne er steget, mens man har vaeret kontant, far man
formentlig aldrig mulighed for at kgbe ind til de samme lave kurser igen. Denne

type tab er derfor reelle gkonomiske tab for investorer.

En aktieportefglje der er faldet i veerdi, som fglge af markedsuro,

repraesenterer derimod ikke et reelt tab - medmindre man gar i panik og
seelger aktierne. Hvis man ikke salger, er der blot tale om tab af "papirpenge”,
som vil blive modsvaret af en fremtidig gevinst, nar aktiekurserne stiger igen.

HVAD GOR MAN NU?

Det er ikke farligt at kebe for tidligt, da aktiemarkedet stiger pa sigt. Man skal
bare lade veere med at saelge igen | panik. Det er til gengaeld meget farligt at
undlade at investere, fordi aktiemarkedet falder. Nar markedet stiger igen, sker
det som regel hurtigt og uden varsel. Det haegter de fleste af.

Betragt det i stedet som en oplagt mulighed for enten at kgbe eller supplere op.
Man risikerer, at man aldrig far chancen for at kgbe ind til den eksisterende
kurs igen. Sgrg ogsa for at sprede kgbene ud over tid eller pa flere niveauer, da
timingen af det perfekte kgb er umulig. Det er sund fornuft og kraever ikke en
doktorgrad i anvendt matematik.

Hvis du har lyst til at lade andre sta for dine investeringer, sa du ikke behgver at
bekymre dig om, hvad der er bedst at investere i, og om hvordan du skal
forholde dig til den markedsuro som ofte er pa aktiemarkedet, kan. Klik her for
at leese mere.
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