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I JP*®-  Hvor mye risiko skal jeg ta?
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“Alle mann | angrep”
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“Balansert”
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“Parkere bussen”
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I JP*®-  Hvor mye risiko skal jeg ta?

Hvordan skal jeg sette
sammen min portefglje?




Hvem skal bekle de
ulike rollene?
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Vanlig a gjore ....
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... men er det slik at de som har gatt best «i det siste» ogsa vil
gjgre det best i neste periode?
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Vanlig a gjore ....
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... men fond som oppnar topprating faller ofte tilbake

The Kiss of Death: A 5-Star Morningstar Mutual Fund Rating?

By

Matthew R. Morey
Department of Finance
Pace University
One Pace Plaza
New York, NY 10025

Abstract

We examine the effect that an initial S-star Morningstar mutual fund rating has on future fund
performance, strategy, risk-taking, expenses, and portfolio turnover. Using a sample of
diversified domestic equity funds from the 1990s we find that three-years after a fund received
its initial 5-star rating, fund performance severely falls off. This result is robust across different
performance measures and different samples of funds. We also find that after receiving their
mitial S-star rating, the nsk levels of funds nise and that the funds are not able to load on
momentum stocks as well as they did before receiving the 5-star rating. These results suggest
that funds, to some degree, alter their portfolios after receiving a S-star rating and that investors
should be very wary about using the 5-star rating as a signal of future 3-year performance.

Key Words: Mutual Funds, Morningstar, Fund Ratings, Performance persistence
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Syklikalitet kan forklare hvorfor flere «toppfond» faller tilbake
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12 maneder rullerende avkastningsforskjell mellom MSCI World Value og MSCI World Growth
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Syklikalitet kan forklare hvorfor flere «toppfond» faller tilbake
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Syklikalitet kan forklare hvorfor flere «toppfond» faller tilbake
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Ett ekstremt viktig prinsipp

Forsta hvorfor
fondet har prestert
som det har gjort
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Aktiv andel og konsentrasjon er den store forskjellen

Portfolio Concentration and Investment Manager
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Fond som har utviklet seg veldig bra over tid ...
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... kan ha perioder med solid mindreavkastning

3 mnd rullerende mer-/mindreavkastning for
Lindsell Train Global Equity vs. MSCI World
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Hva om vi inkluderer ett ekstra fond?

3 mnd rullerende mer-/mindreavkastning
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Portefaglje med 50% i hver av de to fondene

3 mnd rullerende mer-/mindreavkastning
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Derfor man optimerer
sin portefglje ved a
finne bestemte typer @

Somerset Emering Mrkts SKAGEN Kon-Tiki

Kennox

SKAGEN Avkastning  Payden Abs. Return

SKAGEN Hgyrente
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Oppsummering

Ikke l@p etter historisk avkastning
— Forsta hvorfor fondet har prestert som det har gjort

Ikke stol utelukkende kvantitative ratinger

Bygg en portefglje med konsentrerte fond, hgy aktiv andel og
som komplementerer hverandre
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SKAGEN Select 100
Starst avkastningsmuligheter og starst svingninger.

‘h SKAGEN Select 80
Hay avkastningsmulighet med en mindre andel
ree..r)er for stabilitet.
ere sliter med a bygge

tefglje
‘h egen por

SKAGEN Select 60

Overvekt av aksjer med en stabiliserende andel renter.
‘-]g SKAGEN Select 15

klar til a htjelpe dere
SKAGEN Select 30

Bedre avkastningsmuligheter enn en tradisjonell sparekonto
med moderate svingninger.

— sa husk at denne karen sitter
Lav risiko men bedre avkastningsmulighet enn bankkonto
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Takk for oppmerksomheten
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