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Sammanfattning

a) Borslabbet ar en tjanst som drivs av teknologie doktor Henning Hammar

b) Datakallan/screeningverktyget ar Borsdata

c) Strategierna bakom den svenska portféljen har tagits fram genom Hammars studie —”Vad fungerar pa
svenska aktieborsen” — inspiration har varit bockerna "What works on WallStreet” samt "Value
Investing/Montier”

d) Genom ”backtesting” har foljande resultat uppnatts for de 4 strategierna nedan samt den svenska portféljen:

Strategi CAGR,% Volatilitet, % Sharpkvot Max drawdown,%
Varde/momentum 19,2 21,6 0,86 -58
Kvalitet/momentum 23,9 22,8 1,00 -58
Utdelning/momentum 21,7 19,3 1,05 -52
Momentum/F-score 31,3 24,7 1,18 -50
Svenska Portfoljen 25,7 20,8 1,15 -54
Stockholm borsen 10,1 18,5 0,55 -54

Backtesting har skett tillbaka till ca 2003 till nutid.

e) Svenska portféljen bygger pa arsvis kop av de 10 basta aktierna i strategierna Varde, Kvalitet och Utdelning.
Dessutom kops 10 aktier i Momentum/F-score, vilka byts pa kvartalsbasis (i resultattabellen ovan).



Inledning - Borslabbets strategier — fran Borsdata presentation

Genom Borslabbet kan du investera systematiskt pa borsen i kvantitativa aktiestrategier. Léis nedan om hur
det fungerar och hur du enkelt kommer igdng.

Vad dr en kvantitativ aktiestrategi?
En kvantitativ aktiestrategi dr att folja enkla och beprévade investeringsregler i sitt aktiesparande. Exempelvis
genom att kbpa borsens billigaste aktier eller de som har haft bast prisutveckling.

1. Vdlj strategier
Valj de aktiestrategier du vill spara i. Borslabbet har genom ar av efterforskning tagit fram de fyra basta
strategierna som fungerat pa Stockholmsbdrsen. Strategierna ar baserade pa:

# varde

# kvalitet

# utdelning

# momentum
Det ar principer som investerare har anvant genom alla tider. Varje strategi fungerar bra var for sig och ar
utvalda for att komplettera varandra.

Investera i flera strategier, da sprider du riskerna, far en jamnare och battre avkastning.

Folj Borslabbets svenska portfdlj, nordiska portfolj och amerikanska portfolj for fardiga forslag i hur du kan
investera i flera strategier pa olika marknader.



https://borslabbet.se/backtest-av-borslabbets-svenska-portfolj/
https://borslabbet.se/backtest-av-borslabbets-nordiska-portfolj/
https://borslabbet.se/backtest-av-borslabbets-amerikanska-portfolj/

1. Grundstrategierna som bygger upp portfoljerna
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1.1 Trendande varde

En strategi for att investera systematiskt i |lagt varderade bolag pa borsen. Strategin baserar sig pa vardeinvestering
som anvants av framgangsrika investerare som Warren Buffett. Detta har historiskt varit en framgangsrik strategi och
lett till en hogre avkastning an borsen.
Om strategin
a) Sammansatt varde: Baserar sig pa att forst mata bolagens billighet. Det ar ett gemensamt matt utifran de
enskilda nyckeltalen:
# P/E (pris/vinst)
# P/B (pris/eget kapital)
# P/S (pris/forsaljning)
# P/FCF (pris/fritt kassaflode)
# EV/EBITDA (foretagsvarde/rorelseresultat fore avskrivningar och amorteringar) samt direktavkastning.
Det ger en helhetsbild dver hur billigt bolaget i relation till 6vriga borsen.

b) Sammansatt momentum - aktiernas prisuppgang de senaste:
# 3 manader
# 6 manader
# 12 manaderna.

Efter att ha valt ut bolagen utifran sammansatt varde, viljs de hogst rankade aktierna ut fran sammansatt
momentum.

Momentum anvands for att undvika sa kallade “vardefallor” och for att det fungerat som en bra signal for att fa fram
aktier som har bra framtidsutsikter. Dessutom ar det aktier som redan borjats gillas av marknaden och har darfor
|attare att fa en fortsatt kurstillvaxt.



Strategi Avkastning Volatilitet Sharpe Max nedging

Stockholmshdrsen 10,1% 18,5 % 0,55 -54%
Trendande varde - Kvartalsvis ombalansering 20,1% 21.6% 0,20 -63%
Trendande virde - Arsvis ombalansering 19,2 % 21,6% 0,86 -58%

(Avkastning utifran backiest pa Stockholmsborsen. Historisk avkastning ska inte ses som garanti for framtida avkastning och finansiella tillgangar kan bade oka och minska i varde. Det finns en risk att dul

tillbaka de pengar du investerar.
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1.2 Trendande kvalitet

Strategi for att investera systematiskt i de mest Il6nsamma och vaxande bolagen pa borsen. Investerar i de bolag pa
borsen som har hogst avkastning pa kapital och darmed en tydlig konkurrensfordel.
Om strategin
a) Sammansatt ROl (return on investment) - vilj bolagen med hogst avkastning pa kapital, utgaende fran:
# avkastning pa eget kapital (ROE)
# avkastning pa totalt kapital (ROA)
# avkastning pa investerat kapital (ROIC)
# fritt kassaflode genom eget kapital (FCF/ROE)
Utifrdan sammansatt ROI valjs de bolag ut som har hogst avkastning pa kapital, dvs bast kvalitet.

b) Sammansatt momentum: Efter att ha valt ut bolagen utifran sammansatt ROl valjs de hogst rankade aktierna ut
fran sammansatt momentum:

# 3 manader

# 6 manader

# 12 manaderna
Momentum anvands for att hitta de bolag med bast framtidsutsikter och gillas av marknaden. Att mata kvalitet och
tillvaxt utifran avkastning pa kapital och momentum har ocksa visat sig vara klart battre an utifran vinst- och
omsattningstillvaxt. Detta da manga investerare tror att en trend haller i sig. Eftersom det redan ar inprisat i
aktiekursen har det inte varit Ionsamt att kopa bolag utifran tidigare vinst- och omsattningstillvaxt. Istallet har det
varit de bolag som ar mest Ionsamma i form av hog avkastning pa kapital som lyckats battre an ovriga borsen.



Strategi Avkastning Volatilitet Sharpe Max nedgang

Stockholmsborsen 10.1% 18,5 % 0,55 -54 %
Trendande kvalitet - Kvartalsvis ombalansering 25.0% 21.4% 1,10 -57 %
Trendande kvalitet - Arsvis ombalansering 239% 228% 1.00 -58 %

(Avkastning utifrin backtest pd Stockholmsborsen. Historisk avikastning ska inte ses som garanti for framtida avkastning och finansiella tillgdngar kan bide oka och minska i varde. Det finns en risk att d

tillbaka de pengar du investerar.)
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1.3 Trendande utdelning

Trendande utdelning investerar systematiskt i utdelningsbolag, Ionsamma bolag som delar ut storre delen av sin
vinst. Det ar ett av de mest [6nsamma satten att investera i bolag, da bolagens fokus ar att ge tillbaka pengar till
sina aktieagare och bolagen ger hogre avkastning an borsen.
Om strategin
a) Hogst direktavkastning - Valj forst ut de bolag pa Stockholmsbdrsen som har hégst direktavkastning (nu eller i
snitt 3 ar?). Pa sa satt far man de bolag som ger tillbaka mest pengar till sina aktiedgare.
b) Kursmomentum: Efter att ha valt ut bolagen utifran direktavkastning valjs de hogst rankade aktierna efter
sammansatt momentum:
# 3 manader
# 6 manader
# 12 manaderna
Momentum anvands for att undvika bolag som motiveras att ha hog direktavkastning for att de tappar
omsattning eller avvecklar en verksamhet. Dessutom fungerar det bra som signal for att fa fram aktier med bra

framtidsutsikter.



Strategi Avkastning Volatilitet Sharpe Max nedgang

Stockholmsborsen 10,1 % 18,5% 0,55 -54 %
Trendande utdelning - Kvartalsvis ombalansering 19.2% 19.6% 0,94 -56%
Trendande utdelning - Arsvis ombalansering 21.7% 19.3% 1,05 -52%

{Awkastning utifrdn backtest pd Stockholmsbarsen. Historisk avkastning ska inte ses som garanti for framtida avkastning och finansiella tillgdngar kan bdde oka och minska i varde. Det finns en risk att

tillbaka de pengar du investerar.)
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1.4 Sammansatt momentum

Momentum ar en av de framsta faktorerna pa borsen och utgar fran att kdpa bolag utifran deras prisutveckling.
Prisutvecklingen reflekterar oftast bolagens framtidsutsikter och vinstutveckling och genom att investera i de som gatt

upp mest har man historiskt fatt en klart hogre avkastning an borsen..

Om strategin
a) Sammansatt momentum - sammansatt matt pa prisuppgang, mater uppgangende senaste:

# 3 manader
# 6 manader

# 12 manaderna
Att mata prisuppgangen over flera perioder ger ett mer robust matt pa uppgangen. Prisuppgangen reflekterar

oftast forbattringar den fundamentala verksamheten och vinsttillvaxt. Dessutom ar strategin lagt korrelerad till
varde och darfor extra bra att kombinera med Trendande utdelning och Trendande varde.

b) Kvalitetsfilter - undvik momentumaktier drivna av ren spekulation:
# Piotroskis F-score ; mater kvaliteten pa ett bolags verksamhet utifran 9 olika matt

Bolagen med lagst F-score valjs bort och ar bolag av |1ag kvalitet dar prisuppgangarna inte skett pa grund av
forbattringar i foretaget, utan enbart utifran spekulation.



https://borslabbet.se/trendande-utdelning/
https://borslabbet.se/trendande-varde/
https://www.investopedia.com/terms/p/piotroski-score.asp
https://www.investopedia.com/terms/p/piotroski-score.asp
https://www.investopedia.com/terms/p/piotroski-score.asp

Strategi Avkastning Volatilitet Sharpe Max nedgang

Stockholmsbarsen 10,1 % 18,5% 0,55 -54%
Sammansatt momentum - Manadsvis ombalansering med banding 31.9% 236% 1,25 -49 %
Sammansatt momentum - Kvartalsvis ombalansering 313% 247 % 1,18 -50%
Sammansatt momentum - Arsvis ombalansering 248% 26,6% 0,92 -58%

{Avkastning utifrdn backtest pa Stockholmsbarsen. Historisk avkastning ska inte ses som garanti for framtida avkastning och finansiella tillgdngar kan bade oka och minska i varde. Det finns en risk att du inf

tillbaka de pengar du investerar.)
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2. Uppbyggnad av portfdljerna



2.1 Borslabbets svenska portfolj

Den svenska portfoljen investerar i alla de fyra svenska strategier, strategierna har tagits fram i Borslabbets
studie “Vad fungerar pa Stockholmsbdrsen?” Portfoljen ar enkel att folja och det kommer kvartalsvisa
uppdateringar av portfoljen pa Borslabbets blogg. For den som istéllet vill investera mer koncentrerat, ta hogre
risk och byta ut aktier varje manad rekommenderas Borslabbets momentumportfol;.

Portfoljen

Den svenska portfoljen investerar i de fyra strategierna pa den svenska marknaden. De fyra strategierna ar:
Sammansatt momentum som investerar i aktierna med storst prisuppgang.

Trendande varde som investerar i borsens billigaste aktier.

Trendande utdelning som investerar i aktierna som ger hogst utdelning.

Trendande kvalitet som investerar i aktierna med hogst avkastning pa kapital.

Den investerar utifran foljande regler:

a) Kop topp 10 aktier i Trendande varde, Trendande kvalitet, Trendande utdelning och Sammansatt momentum.
b) Byt ut aktierna i Sammansatt momentum var 3:e manad i bérjan av mars, juni, september och december.
c) Byt ut aktierna i de trendande strategierna arsvis i borjan av mars varje ar.

Sammansatt momentum byts ut var 3:e manad da momentumeffekten ar mer kortvarig och behéver darfor
uppdateras oftare. De trendande strategierna byts ut arsvis for att minimera courtage och byteskostnader. De
senaste uppdateringarna av portfoljen gar att se som medlem under sidan for Borslabbetportfoljen. Tidpunkterna
for ombalansering ar nar portfoljen har pa Borslabbet byter ut sina aktier. Vill man boérja och ombalansera vid en
annan tidpunkt ar det givetvis bra da det sprider ut vara kop och salj vilket minskar marknadspaverkan vid
ombalansering. Innehavstiderna ar langa vilket gor att exakt tidpunkt for kop och ombalansering inte paverkar
mycket. Det gar nar som helst att borja investera i de svenska aktier som rankas hogst efter strategierna just nu.



https://borslabbet.se/borslabbets-strategier/
https://borslabbet.se/blogg/
https://borslabbet.se/backtest-av-borslabbets-momentumportfolj/
https://borslabbet.se/sammansatt-momentum/
https://borslabbet.se/trendande-varde/
https://borslabbet.se/trendande-utdelning/
https://borslabbet.se/trendande-kvalitet/
https://borslabbet.se/borslabbetportfoljen/
https://borslabbet.se/manadens-aktier/

Avkastning Volatilitet Sharpe Max nedgang

Stockholmsbdrsen 10,1% 18,5 % 0,55 -54 %
Borslabbets svenska portfolj 25,7 % 20,8 % 1,15 -54%
Avkastning utifrdn backtest pa Stockholmsborsen. Historisk avkastning ska inte ses som garanti for framtida avkastning och finansiella tillgadngar kan bade oka och minska i varde. Det finns en risk att du i

tillbaka de pengar du investerar.
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