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Risiko — brukes i aksjemarkedet om

1) Naturlige svingninger — stgy, sykler, sesong...
2) Usikkerhet om eksakt utfall — hva blir fremtiden?

3) Sjansen for tap, og eventuelt stgrrelsen pa det
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Ved usikkerhet om eksakt utfall:

»Sjekk om det finns noen naturlig tendens (trend)
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Sannsynlig utfall

»... kan baseres pa historiske data

Aksjer realavk. Inflasjon  Nominell avk.
1900-2016 21 2,9 8,00
Verden (USD) 1980-1939 10,6 = 14,60
2000-2016 1,9 2,1 4,00
1900-2016 6,4 2,9 9,30
USA 19580-1999 12,4 < 16,40
2000-2016 2,7 2,1 4,80
1900-2016 4.3 3,0 7,90
MNorge 1980-1999 FA 3,3 13,20
2000-2016 6,7 2 8,70 —> 2009-2017:15,5%
1900-2016 3,9 3.4 9,30
Sverige 1980-1999 19,1 3,3 24.40
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Sannsynlig utfall

... eller pa fundamental analyse

 Pareto Marine Harvest Group

AC Update
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»2018EPS = 15,32NOK

4] Buy
Solid earnings on low volumes

S i » Aksjekurs 153,65

odl. of EUR 156m. This s jn Noe wilh consemsus, osd monginolly

SR e L »15,32 / 153,65 = 9,96% (earnings yield,
o ol forrentning av kapital)

Stronger than espected Q2 mangies
"
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Marginal positive smbmate thanges

W inceease our UK marging gning forwand on the back of the strong Purkirmons
report. A o aF this Mt our 2007 mates by 1N We maks no

changes 10 our K2 17e harvest volumes, despits the somewhat

lower 02 volumes as we il Defleve the woliene puiding for Notway
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(Som tommelfingerregel kan man si at investorenes og analytikernes
B R D e e P e S ot o A e avkastningskrav ofte er ca 10%, +/- litt justering for spesielle forhold)
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As we make marpnal estimate changes foluwng the fepon, we
make no changes 10 o 19 of NOK 184, tortmponding 10 125 17w v,\}
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Hva med timing? Hvor er man i sykelen?

Pris/bok Oslo Bgrs Hovedindeks

AL

PNA: 1,6
| bSnitt siden 2001: 1,65
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Sannsynlighet for tap og str. pa det

(Hva er sjansen for a kjgpe «katta i sekken»?)
Selskaper med stgrre risk
» Oljeselskaper som ikke finner olje, eller mister lisenser

P Biotech-selskaper som ikke far myndighetsgodkjennelse

P Tech-selskaper med kort levetid pa produktene
P Selskaper uten sterke eiere

P Selskaper som endrer strategi stadig vekk

Selskaper med mindre risk

P Store selskaper med sikre, stabile konkurransefordeler (og litt vekst)

P Selskaper med lett omsettelige eiendeler
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PEr det du kjgper tungt belant (gearet)?
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Tre verktgy for styring av risiko

1) Ga for kvalitet
2) Posisjonsstgrrelse avgjor risiko

3) Ikke la tap eskalere
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1) Kvalitet og gode kjop

Risk kan betydelig reduseres giennom a
vurdere «kvalitet» og ha et visst forhold til
timing/markedssyklus

“Ohe bitterness of poor qualify
remains long after the sweetness

of low price is forgotten.”
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2) Posisjonsstgrrelse avgjor risiko

Risiko pavirkes
apenbart av hva du kjgper...

...men i enda stgrre grad av
hvor mye du kjgper av det

TOXICOLOGY

The only difference between
medicine and poison is the dose.
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Norske aksjer N D
@ Lukket gruppe Y '
a Karl Oscar Strem har oppretiet en meningsmaling | Norske
i | aksjer

1pril

Trenger gode data til en artikkel i Pasken. Fint om dere kan svare pa
HVOR MANGE aksjer dere vanligvis har i portefeljen samtidig.

1 1il 3 ‘j..m o
4 1il 6 E 249
7 il 10 m 1123

® Flere enn 10 O "@.liq +52

De proffe begynner her

Spaérreundersgkelse pa Facebook-
gruppen «Norske Aksjer». 682 svar.

38% 1-3 aksjer
37% 4-6 aksjer

25% oppgav a ha mer enn 7 aksjer i
portefgljen, og kun 7,6% over 10.
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3) Ikke la tap eskalere

Ha en plan for stop-loss,
og hva du skal eie nar
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De beste tradere og investorer er
kompromisslgse pa risikokontroll

» Aldri risikere mer enn max 2% av kapitalen pa hver investering
»Veer forsiktig med posisjoner som svinger i takt med hverandre
Plkke sett deg selv i en situasjon der du kan tape alt

»Husk at prosenter ned er verre enn prosenter opp
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Nar du handler enkeltaksjer ma du

»Kjppe «noe ordentlig»
| riktig mengde
P Til riktig tid

»Med en plan for videre handtering
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Tre aksjeanbefalinger

»Traust: SPOL (Sparebank 1 @stlandet) — P/B 1,05, P/E ‘18e 9,5

MHG, LSG, GSF,

»Medium risk: AUSS, SALM, SSC

»Hoyere risiko: KIT (Kitron) - P/B 2, P/E ‘18e 11,3
Kursmal 9,30 men betydelig potensial videre
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1) Ga for kvalitet og gode kjgp Y5

2) Passe posisjonsstgrrelse

3) Riktig oppfalging A0S

Folg oss gjerne pa Facebook og Twitter
@paretosec og @KarlOStrom

www.paretosec.no



