AKTIESPARARNAS
SUPERRESA

FRAN DAL TILL TOPP

HANDELSESTYRD AKTIEHANDEL

Kvartalsrapporter och hur du kan utnyttja marknadens langsamma reaktioner
Hur traffsakra ar analytikernas riktkurser egentligen?

Aktiespararna



HUR EN VANLIG BORSDAG /| RAPPORTDAG SER UT

EN VANLIG BORSDAG LARGE CAP AKTIE

Snittavkastning 0,07%
Hitratio 49,4%
Standardavvikelse 2,13%
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HUR SER EN VANLIG BORSDAG / RAPPORTDAG UT?

EN VANLIG RAPPORTDAG LARGE CAP AKTIE

Snittavkastning 0,39%
Hitratio 51,5%
Standardavvikelse 6,00%
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HUR EN VANLIG BORSDAG /| RAPPORTDAG SER UT

ca 300% mer standardavvikelse

Betydligt mer volatilitet
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HUR EN VANLIG BORSDAG /| RAPPORTDAG SER UT

Maximal vinst = 42%
Maximal forlust -45%
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HUR EN VANLIG BORSDAG /| RAPPORTDAG SER UT

50% av alla utfall ligger inom ett
spann pa -2,61% till +3,46%
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HUR KAN VI TOLKA EN RAPPORT?

Skanska i linje med forvantningarna: "Bra
start pa aret”

Skanska rapporterar en hégre omsattning an vantat och ett
resultat som ar i linje med analytikernas forhandstips.

"Vi hade en bra start pa aret”, summerar vd Anders
Danielsson.
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HUR KAN VI TOLKA EN RAPPORT?

Nagot hogre vinst an vantat fran Dometic

Fritidsproduktbolaget Dometic redovisar ett nagot hbgre
resultat &4n véntat for det andra kvartalet. Den organiska

intaktstillvaxten var daremot svagqg.
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UTFALL VS. ESTIMAT

« Studerat 424 tillfallen med estimat for Large Cap aktier for de 4 senaste
kvartalsrapporterna

« Tittat pa estimat for omsattning och EBIT

« 177 kvartalsrapporter slog forvantningarna for omsattning
« 187 kvartalsrapporter slog forvantningarna for EBIT

« 119 tillfallen da omsattningen var storre an forvantningen steg aktien pa
rapportdagen (67%)
« 128 tillfallen da EBIT var storre an forvantningen steg aktien pa rapportdagen (68%)

HANDELSESTYRD AKTIEHANDEL: RAPPORTER 145



OMSATTNING VS. ESTIMAT

20 1

Kursreaktion rapportdag (%)

o Kkvartalsrapporter
— == Trendlinje

-10 -5 0 5
(Omsattning vs. FactSet-estimat)
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EBIT VS. ESTIMAT

o Kkvartalsrapporter

——=- Trendlinje

15 ~

(%) bepuoddes uoipealsiny

(EBIT vs. FactSet-estimat)
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UTFALL VS. ESTIMAT

« Studerat 424 tillfallen med estimat for Large Cap aktier for de 4 senaste
kvartalsrapporterna

« Tittat pa estimat for omsattning och EBIT

« 177 kvartalsrapporter slog forvantningarna for omsattning
« 187 kvartalsrapporter slog forvantningarna for EBIT

« 119 tillfallen da omsattningen var storre an forvantningen steg aktien pa
rapportdagen (67%)
« 128 tillfallen da EBIT var storre an forvantningen steg aktien pa rapportdagen (68%)

« En korrelation pa mellan 0,3 — 0,4 mellan sla forvantningar och utveckling pa
rapportdagen
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OMSATTNING VS. ESTIMAT (KVARTAL)
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UTFALL VS. ESTIMAT

« Studerat 424 tillfallen med estimat for Large Cap aktier for de 4 senaste
kvartalsrapporterna

« Tittat pa estimat for omsattning och EBIT

« 177 kvartalsrapporter slog forvantningarna for omsattning
« 187 kvartalsrapporter slog forvantningarna for EBIT

« 119 tillfallen da omsattningen var storre an forvantningen steg aktien pa
rapportdagen (67%)
« 128 tillfallen da EBIT var storre an forvantningen steg aktien pa rapportdagen (68%)

« En korrelation pa mellan 0,3 — 0,4 mellan sla forvantningar och utveckling pa
rapportdagen

* Fann ingen korrelation pa langre sikt
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OFTA EN STOR BETYDELSE SOM VARAR

« Ofta stora rorelse pa rapportdagen

« Rorelsen pa rapportdagen haller i sig ett tag efter
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POST EARNINGS ANNOUNCEMENT DRIFT

 Post Earnings Announcement Drift: Delayed Price Response or Risk Premium
(1989):
« Aktier med ovantat hoga vinster fortsatte att prestera bra under foljande sex till
tolv manaderna

- Aktier som stiger pa rapportdagen fortsatter att stiga
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POST EARNINGS ANNOUNCEMENT DRIFT

Internationell forekomst:
PEAD har observerats i manga lander, inklusive USA, Kanada, Australien, Japan och
manga europeiska lander.

Foretagsstorlek och PEAD:
Storleken pa PEAD tenderar att vara storre for sma och mindre kanda foretag an for
stora och valkanda foretag.

Varaktighet av PEAD:
Effekten av PEAD kan vara i flera manader eller till och med upp till ett ar efter
vinstmeddelandet.

Utvecklingen over tid:

Vissa forskare har foreslagit att PEAD kan forsvagas over tid, mgjligen pa grund av
okad tillganglighet och hastighet pa information samt det vaxande anvandandet av
algoritmisk handel. Men, det ar blandade asikter om detta.
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POST EARNINGS ANNOUNCEMENT DRIFT

USA (1982-2007, Jegadeesh och Livnat, 2006):

Aktier med positiva vinstoverraskningar hade en genomsnittlig avkastning pa 4,4%
manaden efter tillkdnnagivandet, medan aktier med negativa vinstoverraskningar hade en
genomsnittlig avkastning pa -4,4%.

Japan (1984-2002, Kato och Schallheim, 2006):

Aktier med positiva vinstoverraskningar hade en genomsnittlig avkastning pa 3,3%
manaden efter tillkdnnagivandet, medan aktier med negativa vinstoverraskningar hade en
genomsnittlig avkastning pa -5,6%.

Australien (1990-2010, Chambers et al., 2013):

Aktier med positiva vinstoverraskningar hade en genomsnittlig avkastning pa 1,6%
manaden efter tillkdnnagivandet, medan aktier med negativa vinstoverraskningar hade en
genomsnittlig avkastning pa -2,4%.
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POST EARNINGS ANNOUNCEMENT DRIFT

Tar tid att anpassa sig till ny information:
« Tar tid for banker och storre aktorer att ta stallning till de nya siffrorna

e Men aven for mindre investerare

HANDELSESTYRD AKTIEHANDEL: RAPPORTER 160



POST EARNINGS ANNOUNCEMENT DRIFT
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POST EARNINGS ANNOUNCEMENT DRIFT
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POST EARNINGS ANNOUNCEMENT DRIFT
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Arlig avkastning efter rapportdag med >5% uppgang
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POST EARNINGS ANNOUNCEMENT DRIFT

2014-2025-08-22

Arlig avkastning efter rapportdag med <-5% nedgéng
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TURN OF THE MONTH
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RAPPORTSTRATEGI: JANDRA CHANSEN”

Vid kraftulla rapportreaktioner (> +5% pa rapportdagen):
* Invanta rekyl mer mot: Gapstoden (aven marubozulinjen), fibniva, 0-nivaer, langa candlars begransningar, motpoler,
tidigare vandningar, medelvarden och fibnivaer
* Nedanstaende bor effektueras den féljande manaden
* Volymen ska helst avta i samband med rekylen
e Cykelindikatorn (bor noteras under 40, helst med PDIV under 20)
* Agera vid en positiv candlesticksformation: Bullish engulfing, fortsattningsformation, Turtle Soup, Icebreak, XL-candle
* Nar formationen effektueras bor volymen tillta mot snittet for de senaste dagarna
* Vollan bor ha dragit ihop sig under rekylfasen
* Helst positivt borsklimat for minska risken for att dras med ner i borsnedgang
*  Bonus om vi sett insynskdp under rekylen och garna minskade blankningar i samband med rapporten
* Bonus om aktien befinner sig dver stigande MA-200 med positivt Ichimokuutseende
* Bonus om aktien ar pa vag in i en historiskt stark period
* Deninitiala stoppen placeras strax under rekylbotten
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RIKTKURSER

Analyserat riktkurser fran 2020 fram till 2025-07-01

11 238 riktskursforandringar ha studerats

168 olika aktier

87 olika "analytiker”
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RIKTKURSER

Analyserat riktkurser fran 2020 fram till 2025-07-01

11 238 riktskursforandringar ha studerats

168 olika aktier

87 olika analyshus

Tva negativa marknadsfaser under denna period
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RIKTKURSER

9 055 riktkurser dar riktkursen ar hogre an priset

2 183 riktkurser dar riktkursen ar lagre an priset
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RIKTKURSER

-0,25
Dag 0

1 Dag (T-0)

B Riktkurs = Pris

1 Dag (T-1)

B Riktkurs < Pris

1 Wecka (T-1)

1 Manad (T-1)

1 Kvartal (T-1)
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RIKTKURSER
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RIKTKURSER

Finns det nagon korrelation med tanke pa hur vagad riktkursen ar?

Blir avkastningen battre om potentialen ar storre?

Enligt min data finns det ingen korrelation mellan hur stor potentialen ar och

hur positiv eller negativ kursutvecklingen blir
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RIKTKURSER

Om manga analytiker hojer eller sanker pa samma gang, far detta en storre

effekt pa priset?

T.ex. Carnegie hojde for 3 dagar sedan, SEB igar och idag Handelsbanken

Jag har tittar pa om det slappts en riktkursforandring de senaste 7 dagarna

som pekar pa samma hall.

0 -> Forsta riktkursforandringen de senaste 7 dagarna
1 -> En riktkursforandring de senaste 7 dagarna
2 -> Tva riktkursforandringar de senaste 7 dagarna

3+ -> Tre eller fler riktkursforandringar de senaste 7 dagarna
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RIKTKURSER
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RIKTKURSER

Hur manga riktkurser blir sanna?

Hur nara riktkursen nar aktien?

Om priset da riktkursen slapps ar 0 och 100 ar riktkursen sa kan vi fa fram ett

genomsnhitt pa hur nara priset faktiskt kommer riktkursen
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RIKTKURSER - LIVSTID

Riktkurs+
82%
69% (nadde riktkursen)

Riktkurs-
92%
82% (nadde riktkursen)
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RIKTKURSER - 12 MANADER

Riktkurs+
75%
55% (nadde riktkursen)

Riktkurs-
89%
76% (nadde riktkursen)
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RIKTKURSER - 12 MANADER

Antal Hur nara riktkursen Nar riktkursen
Deutsche Bank 299 90,88 78,26
Citigroup 350 88,16 72,86
Morgan Stanley 381 86,65 72,7
Morningstar 81 84,74 69,14
Jefferies 240 84,28 66,25
BNP Paribas 270 83,19 62,59
Credit Suisse 81 83 67,9
UBS 76 81,73 61,84
Barclays 463 81,73 61,56
Arctic 100 80,82 63
RBC 105 80,67 60
Bernstein 88 79,74 59,09
JP Morgan 396 79,58 62,37
ABG Sundal Collier 220 79,08 62,27
Goldman Sachs 454 78,95 58,15
SEB 1261 78,73 60,67
Societe Generale 56 78,09 60,71
Kepler Cheuvreux 909 76,73 59,3
Berenberg 151 76,35 63,58
Danske Bank 472 76,04 57,84
HSBC 157 76,02 54,14
Carnegie 1317 75,45 57,86
DNB 1079 74,75 54,96
Pareto Securities 982 73,91 53,67
Nordea 492 67,33 47,36
Handelsbanken 344 64,71 40,99
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