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Underhallande debatt om den volatila aktiemarknaden

Den 15 november arrangerade IR Excellence en paneldebatt pa temat: Vart gar bérsen — Hur agerar
olika aktorer pa en volatil aktiemarknad?

Sommaren och borjan av hsten praglades av oro och stora svangningar pa varldens borser. Framfor
allt har krisen pa boldnemarknaden i USA paverkat kursutvecklingen pa de stora internationella
boérserna. Aven den svenska aktiemarknaden har praglats av osékerhet under histen. Osékerheten
har forstarkts efter Ericssons vinstvarning den senaste tiden. Vart ar ekonomin och borsen pa vag?
Star vi infor en langvarig borsnedgang? Vilket ansvar har olika aktérer for borsutvecklingen? Hur
agerar borsen, investmentbolag, riskkapitalister och andra mot bakgrund av oron pa
finansmarknaden? Vad finns det for méjligheter att dra nytta av volatiliteten pa varldens borser? Det ar
nagra av fragorna som diskuterades med panelen som bestod av: Mats Qviberg, ordférande for HQ
Bank, och vice ordférande, Hagstromer & Qviberg, Rodney Alvén, analyschef pa Cheuvreux Nordic
och Cecilia Aronsson, reporter och kronikor pa Veckans Affarer.

Optimism kontra pessimism — kéanslorna styr bérsens aktorer

Utfragningen borjade med att paneldeltagarna fick redogora for sina tankar om nulaget. Mats Qviberg
menade da att volatiliteten idag skiljer sig mot forr nar det gick en mansalder mellan bérskrascherna.
Det har helt enkelt blivit jobbigare att 4ga for dem som ogillar risk. Cecilia Aronsson menade att det
alls inte &r nagon risk for borskrasch utan snarare képlage med tanke pa trenden att storagare koper
ut bolag. Pratet om krasch beror pa att marknaden praglas av psykologi och 6verdriven radsla bland
de sma aktérerna. Mats Qviberg delade inte den tolkningen utan hanvisade till vad som sker med
Citibank och att hela banksystemet ar i gungning, ett allvarligt lage som inte kan avfardas. Cecilia
Aronsson efterlyste dock en mer nyanserad syn och framhdéll att de svenska bankerna inte ar i knipa.
Rodney Alvén holl med om att borsaktorer inte &r rationella utan styrs av tva motstridiga kanslor;
fruktan och girighet. Just nu ar fruktan dominerande vilket baseras pa att vi har haft en liten lokal
borskrasch. Dock ar det inte sarskilt anmarkningsvart utan mest en foljd av att var teknik- och
dollarberoende bors ogillas av utlandska investerare idag.

Lennart Ekdal konstaterade att den senaste prognosen fran IMF tyder pa fortsatt htg global tillvaxt
och undrade darfér om det inte &r en rimlig tolkning att allt kommer tuffa p&. Cecilia Aronsson
instamde och lyfte fram att det ar presidentval i USA nésta ar vilket, historiskt sett, brukar betyda
framtidstro och optimism. Det héll dock inte Mats Qviberg med om och han menade istallet att
globaliseringen minskat betydelsen av stamningen i USA. Oroligheterna bland de tyska bankerna &r
tydliga orosmoln. Samtidigt menade Cecilia Aronsson att ekonomin i Tyskland for tillfallet ar stark.
Mats Qviberg replikerade da att de tyska bankerna pa grund av agarstrukturen i princip ar herreldsa.
"Att driva foretag framgangsrikt i ett kapitalistiskt system ar nastintill omojligt utan kapitalister” sade
Mats Qviberg och slog ett slag for 6kat agarinflytande.

Vem har ansvar for boérsutvecklingen?

Diskussionen gled sedan dver till att handla om Ericsson och Carl-Henric Svanbergs agerande.
Lennart Ekdal undrade hur stor missen egentligen var. En stor del av fallet i liknande situationer beror
pa att det finns ett sjalvforharligande forhallningssétt bland manga foretagsledningar. Dock kan de inte
utfora mirakel och darfor borde de istéllet vara 6dmjuka infor att de har svara uppdrag. "Man kan inte
tillsatta en bankdirektor med bakgrund i industrin och tro att det ska fungera, man maste inse hur
svara dessa jobb faktiskt &r” menade Mats Qviberg. Rodney Alvén holl med om att fortroendet skadats
i och med att tongdngarna hade varit sa positiva pa analytikertraffen ett par veckor tidigare. Att
prognosen da byggde p& hur det brukat se ut historiskt ar ett tecken p& en évermodig instéllning. De
som da kopte Ericsson har stor anledning till missnoje.

Synen pa Ericsson och handelserna i samband med vinstvarningen gav Cecilia Aronsson anledning
att ta upp traden om medias roll. Hon menade att en stor del av missnojet med hur media agerar
hanger samman med synen pa chefsbyten. | Sverige anses det katastrofalt medan det i USA &r helt
naturligt att chefen far g& nar det gatt daligt, utan att det for den sakens skull innebar att personen i
fraga ar inkompetent. Rodney Alvén holl med och gjorde jamforelsen med elitserien i ishockey déar
ansedda tranare byts ut for att signalera férandring. Dessa far dock snabbt ett nytt jobb i ett annat lag.



Lennart Ekdal frigade panelen vad den tycker om medias forhallningssatt idag. Rodney Alvéns analys
var att mediedebatten ofta ar lite onyanserad, det ar fel att tala om boérsras generellt bara for att det
skett har. Dock forstar han att bérsen ar trakig och att journalisterna darfor behover krigsrubriker. Mats
Qviberg knot an till medias syn pa foretag som gor aterkop. Han menade att det kan vara ett bra
styrinstrument och ett skydd mot fientliga uppkop medan Cecilia Aronsson ansag att aterkdp tyder pa
feghet hos foretagsledningen och att man inte har nagot battre att anvanda pengarna till. Hon tog
ocksa tillfallet i akt att papeka att hon skrivit en avhandling pa Handelshogskolan som visade,
aggregerat, att foretag som gor aterkop faktiskt har samre tillvaxt an de som inte gor det.

Vikten av god kommunikation

Publiken gavs utrymme att skjuta in en fraga till panelen om synen pa féretagens IR-funktion. Rodney
Alvén framholl d& betydelsen av en IR-avdelning som har god insyn i féretagsledningen och kan styra
informationsflodet pa ett mycket battre satt. Det ar aven viktigt med goda forbindelser ut i
organisationen sa att analytiker och journalister snabbt kan fa traffa relevanta personer. Det ar inte
bara VD och CFO som &r intressanta, ndgot som ofta gléms bort.

Mats Qviberg poangterade vikten av transparens dels for att inte foretagsledningar ska tillatas glomma
vad som sagts men ocksa for att pa ett proaktivt satt kunna ta hand om situationer som kan reflektera
negativt pa foretaget. Hade Percy Barnevik berattat med en gdng om sina fantastiska villkor hade han
kanske sluppit bli symbol for giriga féretagsledare. Cecilia Aronssons rad till de IR-ansvariga &r att de
bor forsoka tanka lite annorlunda nér de arrangerar kapitalmarknadsdagar. Det géller att forsoka
forutse vilka som kan vara intressanta att traffa och ocksa vaga sticka ut lite.

Avslutningsvis tillfrdgades panelen at vilket hall de tror boérsen gar. Mats Qviberg duckade lite for
frdgan och menade att statistiskt sett gar borsen alltid upp. Cecilia Aronsson tror pa ett gott borsklimat
2008 medan Rodney Alvén gav det forsiktiga radet att vanta med att kopa tills bankkrisen &r 6ver och
det finns en klar uppfattning om konjunkturen.



