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Aktiv forvaltning
Et lite mysterium
Noen aksjetips
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Aktiv forvaltning. Trenger ikke a investere i selskap som utgjar en stor andel av verdiene

I markedet

De fire starste selskapene i USA utgjer 13,6% av verdiene
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Kilde: Nordea Investment Management AB, MSCI Indices 18. oktober 2018.
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Aktiv forvaltning. Trenger ikke a investere i selskap som utgjar en stor andel av verdiene
I markedet

De fire starste selskapene i Norge utgjer 45% av verdiene

19,0 %
11,6 %
8,4 %
I 6,2 %
Equinor DnB Telenor Marine
Harvest

Kilde: Nordea Investment Management AB, Oslo Bars Informasjon 18. oktober 2018.
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Aktiv forvaltning. Kan gi hgyere avkastning enn bgrsene pa sikt

Nordea Norge Verdi
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Kllde Nordea Investment Management AB 19. oktrober 2018 Avkastnlngen som er oppg|tt er h|stor|sk H|stor|5k avkastnmg er |ngen paI|teI|g |nd|kator pafremtldlg avkastnlng

av en mvestenngstruktur oppnés AIIa avkastmngstall er etter forvaltmngshonorar

Nordea



Et lite mysterium

Frister dette veddemalet?

Du far 50% gevinst hvis du har
rett og taper halvparten av
pengene hvis du har fell
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Forventet gevinst er ngytral

Vinner (50% sannsynlighet)
150kr

100kr

50kr
Taper

Kilde: Nordea Investment Management AB, Kun ment som illustrasjon.
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Hva om du vinner og taper

annenhver gang?
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Kilde: Nordea Investment Management AB, Kun ment som illustrasjon.

Nordea



Etter 40 ganger med tap og vinn har

du tapt nesten hele formuen...
160 150

140
120 113
10

100
384
o 7

o

63
o 1Paq 47

3136
ﬂ IZ‘ i %Qé%l%846352423_121211110

II.I Il o0 o=
1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39

o

4

o

2

o

Kilde: Nordea Investment Management AB, Kun ment som illustrasjon.

Nordea



Et lite mysterium...
Lasning: De aller fleste taper mye penger, noen sveert fa vinner
mye

Fordeling
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Kilde: Nordea Investment Management AB,. Kun ment som illustrasjon.
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Husk a spre investeringene!

+ De 1% hgyeste utfallene ender opp med a eie 80% av alle verdiene
— 1.310 hgyeste utfall

* Laerdom:

* Hoy risiko og ingen diversifisering =» Store tap for de fleste

Hendrik Bessembinder
* =» Spre investeringene! ,

Department of Finance
W.P. Carey School of Business

Arizona State University

Bessemblnder Rocks the Investment World

n, GuruFocus

STRATEGIES

Hot Stocks Can Make You
Rich. But They Probably Won't.

Kun treavsyv

Siden 1985 er det skapt naer 2000 milliarder i

mrrvm.u ler pd Oslo Bors. 18 store selskaper kan
forklate hele verdiskapingen, mens fler-

m« .ul«/om-mdudmw enn risikofri

Kilde: Nordea Investment Management AB og Dagens Naeringliv, 4. september 2018. kun ment som

illustrasjon. Nordea



Et par aksjer vi liker
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OLAV THON

EIENDOMSSELSKAP ASA

Det er mange grunner til & ikke like aksjen:

Kjgpesentre
Vi handler mer pa nettet og mindre i butikker

Hayere renter
Olav Thon har nytt godt av lave renter

Liten omsetning i aksjen og «dgd» aksje
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Avkastning siste to ar
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Kilde: Nordea Investment Management AB, Bloomberg, 19. oktober 2018
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OLAV THON

EIENDOMSSELSKAP ASA

Inntjening fra driften (EBITDA)
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Kilde: Nordea Investment Management AB, Bloomberg, 19. oktober 2018
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Aksjekurs sammenlignet med OLAV THON

bokfarte verdier (Pris/Bok) EIENDOMSSELSKAP ASA
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Kilde: Nordea Investment Management AB, Bloomberg, 19. oktober 2018
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Sparebanken Vest

Et solid «anker» i portefolien fra [ SVeIEeRIERV:
1996-2012
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Kilde: Nordea Investment Management AB, Bloomberg, 19. oktober 2018
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Sparebanken Vest

Solid avkastning med dagens {’SparebankenVest

ledelse
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Kilde: Nordea Investment Management AB, Bloomberg, 19. oktober 2018
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Resultat etter skatt aSparebankenVest
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Kilde: Nordea Investment Management AB, Bloomberg, 19. oktober 2018
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Grei verdsettelse aSparebankenVest

* Du betaler kun for bankens eiendeler:
— Pris/Bok 1,0

* Grei direkteavkastning som vil gke
— Vi venter rundt 4,3% for i ar og kanskje opp mot 5% til neste ar

« Attraktivt priset i forhold til inntjeningen
— Pris/Fortjeneste forhold (P/E) pa 9,7 for i ar og 9,2 til neste ar

Kilde: Nordea Investment Management AB, Bloomberg, 19. oktober 2018
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Oppsummering

Det a velge aksjer selv kan gi bedre avkastning enn indeks

Ikke sats alt pa ett kort

Her er et par av mine favoritter i den norske portefgljen

OLAV THON

EIENDOMSSELSKAP ASA

@ SparebankenVest

Kilde: Nordea Investment Management AB, 19. oktober 2018. Kun ment som illustrasjon.
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