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Den rorelse du inte ser dr den du har

De flesta som nirmar sig optionsmarknaden gor det for mojligheten.
Mojligheten att forsdkra, spekulera, strukturera — eller allt samtidigt.
Mojligheten att skapa avkastning oberoende av riktning. Vad de
sillan ser dr att varje mojlighet vilar pd en underliggande
konstruktion — och att det dr just denna konstruktion som avgoér vem
som vinner, och vem som bara tror att han gor det.

Optionshandel &r ett sprak.
Det ér inte ett spel.
Det dr inte ens en strategi.

Det ér en arkitektur dér varje position har en form,
varje form en konsekvens,
och varje konsekvens en struktur.

Den som inte ser det forlorar — dven nar han har ritt. Den som ser det
forstar att edge aldrig dr en asikt, utan en funktion.

Den hidr boken ér inte skriven for dig som vill gissa rétt. Den ar
skriven for dig som vill bygga rétt. Den é&r till for den som trottnat pa
narrativ och soker nagot som kan reproduceras, testas och skalas.
Den ir inte till for den som vill f6lja marknaden. Den é&r till for
den som vill konstruera sin egen.

Du kommer inte hitta enkla svar hdr. Du kommer inte hitta ”de fem
bista strategierna for X”. Du kommer hitta ett systematiskt tdnkande,
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en struktur, ett nytt sprdk. Du kommer hitta bevis for att struktur slar
spekulation — inte ibland, utan varje gang de stélls mot varandra. Och
du kommer forsta varfor de modeller som beskrivs i denna bok —

Pseudo Gamma och Metatron —
inte ar tekniker, utan arkitekturer.

Marknaden kommer inte att fordndras for dig. Den kommer
fortsdtta vara oforutsdgbar, flerdimensionell och reflexiv. Men du
kommer kunna bygga en struktur som ror sig med den — inte mot
den. Du kommer att kunna konstruera ett system dér varje
rorelse, varje passage, varje stresspunkt — &r ndgot du redan tagit
hojd for.

Du kommer inte ldngre fraga dig sjélv vad som kommer att hinda.
Du kommer veta vad du gor — oavsett vad som hénder.
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Optioner, Motsvarigheter & Sharpe kvot > 5
Fran syntetiska strategier till Pseudo Gamma

Vad hédnder ndr du bygger en optionsposition som ser neutral ut —
men bir pa explosiv Gamma? Vad innebér det att kalla nagot en
”covered call” nédr det 1 sjdlva verket dr en forkladd skyldighet? Hur
forstar man skillnaden mellan att tro nagot — och att bygga nagot?

Denna bok utgér fran konstruktion, inte asikt. Den behandlar hur
strukturer byggs for att fungera dven ndr marknaden bryter mot
forvantan. Genom optionsarkitektur, syntetiska motsvarigheter,
greker, psykologi och modellbyggande fors resonemanget mot en
sammanhéngande struktur som kulminerar i Pseudo Gamma.

Du kommer inte bara ldra dig hur du méter Delta. Du kommer forsta
vad det betyder att bira Delta over en struktur. Du kommer inte bara
se Vega — du kommer se volatilitet som sannolikhet. Du kommer att
lara dig att 14sa portfoljen som ett sprdk. Och du kommer ldmna
spekulationens paradigm for att trdda in i det strukturella.

Detta dr inte en bok om optioner.
Det dr en bok om att bygga verkligt overtag.

’

“Att ha rétt ar inte nog. Du maste veta vad du bygger.’
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Kapitel 1 — Paradigmskiftet

Frdn spekulation till struktur

Det finns ett 6gonblick som aterkommer i ndstan varje traders karriér.
Det dr 6gonblicket dd du inser att du inte ldngre forlorar for att du har
fel — utan for att du inte forstar vad du faktiskt bér. Det &r en punkt dar
forlust inte ldngre &r ett resultat av dalig analys, utan av strukturell
okunskap i positionen. Den som handlar optioner kommer forr eller
senare dit. Han kan forutspd rétt riktning, korrekt prissétta sannolikhet,
tolka nyheter med precision — och dnda g med forlust. Inte for att
marknaden &r oréttvis. Inte for att nigon annan haft mer information.
Utan for att det han byggt inte dverensstimmer med det han trott.

Optionshandel har i ménga ar lockat just de som sokt en genvég till
asymmetrisk avkastning. Mdjligheten att med en liten insats ta del av
en stor rorelse har alltid attraherat visiondrer, spekulanter och
algoritmiska pionjdrer. Men med asymmetri kommer ocksa
forskjutning. Det du ser dr inte alltid det du faktiskt har. Det du tror ar
riskreducerande kan i praktiken vara viktat mot volatilitet. Det du tror
ar riktat kan 1 verkligheten bira pa latent motrorelse. Och det dr 1 dessa
glapp mellan tro och struktur som modern optionsforvaltning fods.
Inte ur asikt — utan ur analys.

Den klassiska paradigmtradern byggde sina affdrer pa gissningar. Pa
tematiska idéer. P4 “Volatiliteten ar 1ag, jag koper vega”, eller “aktien
ar oversdld, jag tar en straddle”.

Det &r en vérld dér intuition och informationsovertag fortfarande ses
som konkurrensfordelar. Men vad som ofta gloms bort &r att dven rétt
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asikt kraver rétt arkitektur. En perfekt forutsedd rorelse kan
neutraliseras av en felkonstruerad struktur. En korrekt tolkad rapport
kan innebdra forlust om edge forsvunnit i premien fore nyheten. Att ha
ritt ar inte tillrackligt. Det ar inte ens det primédra. Det &r inte rétt
riktning som betalar — det dr rétt struktur i relation till rorelsen.

Det ar detta som dr den verkliga brytpunkten. Det &dr hir paradigmet
skiftar. Nér du slutar handla for att du “tror ndgot” och borjar bygga
for att du vet vad som hander ndr marknaden ror sig. Den trader som
kliver 6ver den troskeln gir fran att vara spekulant till att bli
sannolikhetsforvaltare. Han vet att marknaden inte belonar rétt asikt.
Den belonar upprepningsbarhet. Den bel6nar struktur. Och den
bestraffar inkonsekvens, oavsett hur rétt du hade 1 efterhand.

Det ar i denna insikt som idén om Pseudo-Gamma foddes. Den kom
inte ur ett behov att bygga nagot nytt, utan ur ett behov att forsta varfor
det gamla slutade fungera. Varfor alla klassiska optionsmodeller
forutsatte jamvikt som aldrig infann sig. Varfor Delta-neutralitet ofta
kraschade 1 Gamma-chocker. Varfor Vega blev irrelevant nér
volatilitet fordndrades i realtid. Och framfor allt: varfor struktur slog
spekulation — varje gang.

Den moderna optionsmodellen méste inte bara forsté sannolikhet. Den
maste forstd dynamik. Den maste forsta att marknaden inte ror sig
enligt medelvarden, utan genom nivépassager i tid. Den maste kunna
tolka ett steg upp, ett steg ner, och veta att varje rorelse mellan dessa
steg kan béra pa en edge. Den méste kunna méta nir struktur forstarker
position — och nér den accelererar risk. Och den maste gora allt detta
utan att kréva att anvindaren dr ett orakel. Den mdste byggas for
rorelse — inte for prognos.
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I denna bok kommer vi att ta det paradigmskiftet pé allvar. Vi kommer
inte ndja oss med att visa hur man gor. Vi kommer visa varfor du méste
sluta tdnka som en spekulant — och borja bygga som en arkitekt. Vi
kommer visa att varje optionsposition dr en konstruktion, inte en
forhoppning. Vi kommer ga igenom hur du med hjilp av strukturella
verktyg, greker, syntetiska motsvarigheter och sannolikhetsmatriser
kan bygga nagot som haller dver tid — inte bara i ritt riktning, utan i
upprepad funktion. Forst ndr du ser optionen som en byggsten — inte
som ett bet — borjar du forstd varfor s manga misslyckas trots god
analys. Det dr dd du ser vad du faktiskt bér pa.

Och det ér dér denna resa borjar.
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Kapitel 2 — Traderns illusion

Ndr magkdnsla moter verklighet

Det finns inget som dr sd overtygande for en trader som kénslan av att
ha forstatt marknaden. Det dr en erfarenhet manga bér pa: den intuitiva
forvissningen om att det man ser 4r meningsfullt, att det man kénner ar
relevant, att det man tror &r rétt. Det &r en illusion som inte uppstér ur
okunskap, utan ur delvis framgang. Nér en trader har ritt ngra gdnger
irad, sarskilt i optionshandel dir avkastningen ofta dr explosiv, skapas
en mental struktur som bygger pa Overtygelsen att man “forstir
rorelse”. Detta r farligt. Det &r hdr marknaden tyst planterar de frén
som senare véxer till sjdlvfortroendets kollaps. For intuition i en
stokastisk, reflexiv och strukturellt asymmetrisk miljé ar inte
skicklighet — det &r otillrdcklig heuristik.

Den som handlar pa magkénsla tolkar varje ny datapunkt som en
bekriftelse. Om en aktie faller och man tiankt kopa puts, dr det ett bevis
pa att man "sdg det komma". Om aktien inte faller men optionen dkar
1 virde tack vare stigande implicit volatilitet, bekréftas kdnslan dnda.
Detta kallas konfirmationsbias. I optionshandel dr det sdrskilt farligt
eftersom utfall 4r mangdimensionella. Du kan ha rétt i riktning och
anda forlora pengar, rdtt i volla men fel i tajming, rétt i tajming men
fel 1 struktur. Det ar darfor de flesta som “kdnner marknaden™ till slut
sitter med positioner de inte ldngre kan forklara. De mest riskfyllda
traderna dr inte de som forlorar — utan de som precis har vunnit. En rad
lyckade affdrer bekréftar inte skicklighet. Den bekréftar inte insikt.
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Den bekriftar ingenting forrdn man vet varfor affiarerna fungerade.
Och pa en marknad dir tre faktorer samverkar — pris, tid och
sannolikhet — dr det sdllan uppenbart vilken av dessa som faktiskt 1dg
bakom resultatet. Det &r dérfor optionshandeln ar en plats dér
ménniskor kan ha ratt och bli farliga, eftersom framgéng inte leder till
o6dmjukhet utan till felallokering.

Nér en trader gor vinst pa en out-of-the-money-call eftersom aktien
rusar pa ett pressmeddelande, uppstdr en kemisk forstirkning.
Dopaminpaslaget bekriftar ett beteende — oavsett om det var korrekt.
Nista gang tenderar han att ta en &nnu mer aggressiv call, kanske med
kortare 16ptid eller ldngre bort fran at-the-money. Det dr en klassisk
forstarkningsloop. Traders ldr sig inte fran marknaden — de lar sig frén
kédnslan av marknaden. Och kénslan 4r inte neutral. Den &r
systematiskt vilseledande.

Vad som krivs for att bryta denna cykel ér ett grundldggande skifte i
perspektiv. Du maste borja fraga dig: inte om du kommer att ha rétt,
utan vad du bar pa om du har fel. Inte hur mycket du tror pa ett utfall
— utan hur du konstruerat din exponering oavsett utfall. Det dr hér
spekulationens paradigm imploderar. Den trader som bygger sin
position baserat pa kinsla har inget forsvar mot det ovintade. Den
forvaltare som bygger sin position som en struktur ddremot — vet exakt
hur den reagerar pa varje prisniva, varje passage, varje forandring i
volatilitet.
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Modellen bryr sig inte om du har ritt. Den bryr sig om du kan 6verleva
att ha fel. Och detta &r inte filosofi — det ar edge. For pa en marknad
dar alla soker rétt svar, dr det den som bygger rétt struktur som far ratt
konsekvens. Struktur dr inte ett annat sitt att spekulera — det ar ett
annat sétt att tinka. Det dr en annan typ av tdnkande. Det dr ett sitt att
organisera osédkerhet, inte att undvika den. Det handlar inte om att
eliminera risk, utan om att definiera exakt vilken risk du vill bdra, pa
vilka villkor, under vilka forutsittningar.

Den strukturella tradern forstar att varje position ir en funktion, inte
en gissning. Den &r byggd for att reagera, inte bara pa vad som hénder,
utan pa hur det hiander.

Detta innebér att du inte ldngre arbetar med sannolikhet som en gissad
procent. Du arbetar med sannolikhet som ett systematiskt falt — ett
omrade av mojliga utfall, viktade, métbara och konkretiserade i
struktur. Det innebér att du maste veta vad din portfdlj gér om priset
gér upp 1 procent, ned 2 procent, eller stér still i tre dagar. Du méste
veta hur den reagerar pd imploderande implicit volatilitet, pad okad
Gamma, pé tidens gédng. Du maéste ldsa din portfolj som en karta, inte
som en idé.

Det ar darfor vi sdger att du maste ga fran att vara en trader till att bli
en sannolikhetsforvaltare. Forvaltning ér att ha en metod. En rytm. En
positionsmatris. En fordelningsstruktur. Du handlar inte langre utifran
vad du tror ska hinda. Du handlar utifran vad du vet att du gor — oavsett
vad som hénder.
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Det dr detta skifte som markerar 6vergangen fran spekulation till
modell. Det dr héar begreppet Pseudo Gamma boérjar f4& mening. For
Pseudo Gamma ér inte en asikt om marknaden. Det &r inte en strategi
for uppgang, nedgang eller sidledes rorelse. Det dr en modell for att
agera strukturellt pd forutsidgbar rorelse — utan att behdva veta
riktningen. Den bygger inte péd att du har rdtt. Den bygger pé att
marknaden ror sig — och att du har byggt for det.

Niér du vél en géng sett skillnaden mellan en trader som gissar och en
som bygger — mellan en portflj som hoppas och en som bér struktur
— gdr det inte att g tillbaka. D4 inser du att edge inte dr nigot du far.
Det dr nagot du bygger. Och du inser att struktur ar det enda séttet att
gora det pa upprepad, repeterbar, rationell niva.

[12 av 132]



Kapitel 3 — Optionens inre liv

Frdan matematisk modell till verklig struktur

Néar man fOrsta gdngen moter en option beskrivs den ofta med en
metafor: som en forsdkring, en chans, en biljett till framtiden. Den
typen av beskrivningar kan fungera som pedagogisk inkdrsport, men
de skymmer snabbt det viktigaste — att en option inte dr ett derivat av
en idé, utan en kontraktsbunden struktur med matematisk identitet och
ekonomisk logik. Den har ett pris, ett virde, ett flode, och en funktion.
Den ir inte till for att forutspa, den ar till for att hantera. For att forsta
det maste vi ga in i optionens kérna.

Optionens pris dr en kombination av tvd komponenter: intrinsic value
och extrinsic value. Det forsta ar det verkliga vérdet — skillnaden
mellan marknadspriset pa den underliggande egendomen och
optionens l6senpris, ndr den dr in-the-money. Det andra dr forvédntan —
det vill séga allt det du betalar fOr rétten att agera i framtiden, men som
annu inte ar “realiserat varde”. Det dr dir tiden, volatiliteten och
sannolikheten bor. Det dr dar edge- eller forlust - borjar formas. Det dr
dér nistan all optionshandel sker.

For att rdkna fram detta extrinsic value krdvs en modell. Den mest
anvinda — och fortfarande den dominerande — &r Black & Scholes. Den
bygger pé ett antagande om att det underliggande ror sig enligt en
geometrisk Brownian motion, utan hopp, i en friktionslds varld med
konstant volatilitet och rénta. Under dessa forutséttningar ger
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modellen en exakt prisséttning av europeiska optioner. Det dr en
elegant ekvation. Den &r teoretiskt stringent, matematiskt ren — och 1
manga fall otillrdcklig. Den teoretiska prisséttning som Black-
Scholes-modellen erbjuder bygger pé en rationell vérld. En véarld dar
pris ror sig kontinuerligt, dér volatilitet 4r konstant, dar du kan kopa
och sdlja utan friktion, utan spread, utan slippage. I den virlden
fungerar allt. Men verkligheten &r aldrig den viérlden. I verkligheten
finns gaps, latens, likviditetsbrist, exekveringsforskjutningar, politiska
utspel och reflexiva kedjereaktioner. Och det &r just dér, i1 sprickan
mellan modell och verklighet, som den verkliga riskhanteringen
borjar.

Nar Black-Scholes dnda fungerar hyfsat i praktiken, dr det inte tack
vare dess exakthet — utan tack vare de verktyg den fodde. Ur modellen
vixte de grekiska bokstiverna: Delta, Gamma, Theta, Vega, Rho. De
blev séttet att kommunicera, justera och méata. De dr inte fullstindiga,
men de ger en karta dver terrdngen. Med dem kan man berdkna hur
kénslig en option &r for riktning, for tid, for volatilitet och for réntor.
Det dr det sprak som alla professionella aktdrer talar — inte for att det
ar perfekt, utan for att det ar det basta approximativa verktyg vi har.

Delta beréttar hur mycket optionens pris fordndras vid ett litet steg 1
underliggande. Gamma visar hur snabbt det fordndras. Theta sdger vad
du forlorar varje dag. Vega berittar hur mycket vérdet paverkas av
forandrad volatilitet. Och Rho, ofta forbisett, visar hur riantan
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paverkar det hela. Tillsammans utgér de en kénslighetsprofil, en
strukturell beskrivning — inte av vad du tror, utan av vad din position
faktiskt gor nar marknaden ror sig.

Men detta dr just det: en kénslighetsprofil. Inte en fOrutsigelse.
Grekerna berittar inte vad som kommer att hiinda. De berittar hur din
position reagerar om nagot hénder. De &r reaktiva matt, inte prediktiva.
Och det dr déarfor s manga traders misstar dem for sdkerhet. De tror att
en Delta-neutral portfol] 4r trygg. De tror att 1dg Vega betyder 14ag risk.
Men dessa dr ogonblicksmétt. De dr inte kontextuella. De é&r inte
dynamiska Over passager, nivaer, tid och stress.

Grekerna forklarar positionsstatus, inte positionsbeteende. Nar
marknaden ror sig genom nivaer, ndr volatilitet fordndras snabbt, eller
ndr prisgap uppstdr mellan sessioner, slutar grekerna att vara
informativa. De &r inte byggda for sprdng. De dr byggda for glid. Och
marknaden glider inte — den hackar, skiftar, accelererar, vinder utan
forvarning. Det dr 1 dessa ldgen som hela idévirlden bakom Black-
Scholes och dess derivat brister.

Vad som behdvs ér inte en ny grek, utan en ny princip. En som inte
bygger péd kontinuitet, utan pa diskreta steg. En som inte bygger pa
teoretisk kénslighet, utan pa fordefinierad rorelsestruktur. En som inte
forsoker fanga hela vérlden i ett derivat — utan en som definierar
vérlden i nivéer, och miter vad som hénder nér dessa nivaer passeras.
Det ér har Pseudo Gammas fods.
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Pseudo Gamma forsoker inte ersitta Delta, Gamma eller Vega. Den
forsoker mita ndgot de inte ser: hur ofta en position strukturellt tvingas
justeras — oavsett om rorelsen ér stor eller liten. Den &r inte intresserad
av hur mycket du tjdnar per 1 procents rorelse — den vill veta hur
ménga ganger priset ror sig 1 niva upp eller ner, och om du har byggt
din position fOr att tjana pa varje passage.

Det dr en annan logik. Det dr inte en funktion av nuet — det &r en
funktion av monster over tid. Och det dr dérfor modellen inte 4r en
strategi. Det ar ett ramverk for struktur. En maskin som ldser
marknaden i rytm, inte i asikt. Och en struktur som, till skillnad fran
grekerna, inte behover forsta varfor marknaden ror sig — utan bara att
den gor det.

Det dr detta som blir 6vergdngen fran modell till arkitektur. Och 1 nésta
kapitel borjar vi sétta ihop detta arkitektoniskt: vi forklarar varfor
marknaden inte dr neutral, varfor edge inte kommer ur information —
utan ur felmappning av forvintan. Det dr dér strukturen inte bara blir
ett skydd — utan en fordel.
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Kapitel 4 — Risk, edge och falsk neutralitet

Varfor du inte dr sa neutral som du tror

Bland optionshandlare finns ett uttryck som upprepas med nirmast
religids Overtygelse: delta-neutral. Det later exakt, vetenskapligt,
strukturerat. Men bakom denna péstadda neutralitet doljer sig en av de
mest utbredda missuppfattningarna inom optionsvirlden — nimligen
tron att en portfolj med “netto-Delta = 0 skulle vara riskfti, eller
atminstone skyddad fran riktning. Det &r fel. Och inte bara dérfor att
Delta fordndras med prisrorelse, utan darfor att marknaden i sig aldrig
ar neutral. Den &r skev, reflexiv, och asymmetrisk. Och det ar i denna
skevhet som den verkliga edgen fods — inte 1 modellens antagande om
jamvikt.

Niér vi pratar om neutralitet i ett system som &r byggt pa stokastiska
fluktuationer, gammaexplosioner, implicita volatilitetsskiften och
diskreta passager mellan nivéer, talar vi i sjdlva verket om en forenklad
approximation, inte om ett tillstind. Marknaden har aldrig lovat dig att
sta still. Den har aldrig forbundit sig att uppfora sig rationellt. Det enda
den erbjuder ar rorelse. Och varje gang du tror att du neutraliserat den,
har du bara flyttat kénsligheten till nista led.

Det ar hdar ménga modeller faller. De tror att genom att justera for

Delta, eller Vega, eller Gamma, har de “hedgat”. Men de har bara
skjutit risken ett steg bort, till

[17 av 132]



ett omrade de inte méter. Det dr darfor edge inte uppstar 1 perfekt
prissittning, utan 1 felmappning. Den uppstar ndr marknaden tror att
nagot dr balanserat, men strukturen sdger ndgot annat. Nar marknaden
tror att risk dr under kontroll, men modellen visar att varje tick ar en
accelererande passage.

Det dr inte volatiliteten 1 sig som skapar edge. Det dr skillnaden mellan
forvidntad och faktisk volatilitet — och hur du byggt for att hantera det
glappet. Edge ér ett begrepp som ofta anvédnds med létthet, men séllan
med precision. | teorin betyder det “en fordel 6ver marknaden”. 1
praktiken betyder det ndgot mycket snévare: en systematisk mojlighet
att fa betalt for en dterkommande asymmetri mellan vad marknaden
tror — och vad den faktiskt gor. Det &r inte nog att vara smartare. Det ar
inte tillrdckligt att forstd vardering. Du maste identifiera exakt var
felmappningen sker — och ha en modell som ir byggd for att utnyttja
det - inte bara reagera pa det.

Traditionella modeller bygger edge genom informationsforsprang,
dataanalys, eventbaserade bets eller prediktion. Men 1 en vérld dér
informationsfloden dr blixtsnabba, algoritmerna konstant nirvarande,
och ineffektivitet korrigeras pa millisekunder, dr edge inte langre en
funktion av insikt. Det &r en funktion av struktur 1 rorelse.

Och rorelse ér aldrig neutral.
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Tank dig en position som ir delta- och vega-neutral. Den &r designad
for att sté still. Men om priset ror sig genom tva nivéer under en period,
medan den implicita volatiliteten samtidigt faller 3 procent, dr den inte
langre neutral. Den é&r riktad. Den &r utsatt. Den &r kinslig. Men om du
bygger den utifran antagandet att den ska “halla ihop” — s ar du inte
strukturellt positionerad for rorelsen. Du dr exponerad mot fel
forvantning.

Det ér har Pseudo Gamma triader in. Den letar inte efter fel i pris — utan
efter fel i strukturens antaganden om marknadens rytm. Den bryr sig
inte om du &r lang eller kort. Den bryr sig om priset har passerat niva
7 till 6 — och om det skedde inom ett tidsspann som gor passagen
l6nsam. Det &r en helt annan syn pa neutralitet: inte som tillstdnd —
utan som en tillfallig balans i ett system som aldrig stér still.

Edge uppstar inte for att du hittar ett hil i marknaden. Det uppstar for
att du byggt ett nat som fingar det som alltid ror sig — men som andra
tror dr lugnt. Edge handlar aldrig om att vara forst med information.
Det handlar om att forstd vad marknaden tror — och varfor den har fel
1 hur den tror att den kommer agera nir verkligheten avviker. Det ér
inte en fraga om nyheter. Det &r en fraga om mekanik.

Nar en modell som Pseudo Gamma byggs, sker det inte for att sla
marknaden pa intelligens. Den byggs for att agera pa ett séitt som &r
strukturellt frikopplat fridn antagandet att marknaden ar effektiv. I
stillet for att leta efter felprissattning i en enskild option, letar den
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efter monster i rorelse. I stillet for att forutspa riktning, definierar den
en arkitektur dir varje rorelse — oavsett riktning — blir en mgjlig
passage mellan definierade nivaer.

Varje géng priset passerar fran niva 8 till 7, eller fran 5 till 6, sker en
strukturell fordndring i modellen. Inte for att Delta forandrats. Inte for
att volatiliteten 6kat. Utan for att priset nu befinner sig i en annan zon
— och modellen, likt ett rutnét, har byggt upp regler for exakt vad som
ska ske i varje zon. Det dr inte en beddmning. Det 4r en karta.

Den stora fordelen med detta ér att du aldrig ldngre dr beroende av att
veta vad marknaden ska gora. Du dr bara beroende av att marknaden
gor nagot alls. Och marknaden gor alltid nigot. Aven i stillhet finns
mikrofluktuationer, nivapassager, svdngningar som — nir de &r
strukturerat uppmaitta — blir edge.

Det dr dér den falska neutraliteten spricker. Den byggde pa idén att du
kunde konstruera en portfolj som inte brydde sig om riktning. Men
riktning &r inte den enda dimensionen av rorelse. Det finns tid. Det
finns impuls. Det finns sekventiell passage genom niva. Det dr dar edge
uppstér: for den som inte bygger for utfall, utan for rytm.
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Kapitel 5 — Syntetisk obalans

Arbitrage och den dolda jimvikten

Marknaden bygger pa ett enda 16fte. Det &r inte ett 16fte om réttvisa,
om insikt eller om forutsdgbarhet — det dr ett [6fte om intern, strukturell
logik. Om tva positioner &r identiska i sin ekonomiska funktion, ska
de kosta lika mycket. Om en lang aktie kan aterskapas med en ldng call
och en kort put, ska prissittningen spegla det. Det dr den strukturella
jamviktens princip. Den uttrycks i den mest grundlidggande ekvationen
1 optionsvarlden: put-call-paritet.

Put-call-pariteten séger att:
C-P=S-Kxe?(-rt)

Diar C = priset pa call, P = priset pd put, S = priset pd den
underliggande, K = 16senpris, r = riskfri rinta, t = tid till forfall. Det ar
en ekvation som, i teorin, alltid ska hélla. Fér om den inte gor det — om
exempelvis en syntetisk 14ng aktie (long call + short put) ar billigare
an den faktiska aktien — d& uppstér en syntetisk obalans. Och i den
obalansen ligger ett arbitrage.

Men 1 verkligheten dr marknaden aldrig 1 perfekt jimvikt. Spreadar,
friktion, orderflode och volatilitet gor att dessa paritetsrelationer ofta
glider. Sma skillnader, millisekundsnabba, ibland felprisséttningar pa
bara nagra 6ren — men tillrackliga for att ge edge till den som laser
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strukturen, inte bara priset. Det dr detta som dr arbitrage i modern
bemérkelse. Inte att hitta fel i marknaden — utan att hitta fel i dess
syntetiska motsvarigheter. I en ideal varld ar prisséttningen mellan en
aktie, en call och en put helt linjir. Men marknaden &r inte en idealisk
varld. Orderfloden &r asymmetriska. Volatilitet 4r inte konstant.
Hiandelser fordndrar riskpremier. Och ofta &r marknadens
uppmirksamhet selektiv: en optionskedja justeras snabbare &n
underliggande, eller tvirtom. Det dr da pariteten bryts.

Exempel:

Aktiepriset ar 100 kr. En ATM-call kostar 5,30 kr. En ATM-put kostar
4,60 kr.

Put-call-pariteten foreslar att differensen mellan call och put ska
motsvara aktiens pris relativt I0senpriset, justerat for rinta. Om inte —
finns en avvikelse. Kanske ér aktien 6vervarderad i forhallande till den
syntetiska motsvarigheten. D4 kan du:

- Sélja aktien

- Kopa call

- Sélja put

- Lasa in skillnaden

Det ér inte en riktad position. Det &r en strukturkorrigering. Du handlar
inte vad du tror ska hianda — du handlar vad du vet inte borde hinda: att

en syntetisk aktie ér billigare &n en riktig.

Det &r detta som Metatron ldser. Modellen bygger syntetiska
positioner. Den hdmtar priser pa calls,
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puts och underliggande, bygger relationen, och jamfor. Nar avvikelsen
nar en troskel — agerar den. Inte med gissning. Inte med prediktion.
Med logisk konsekvens.

Och eftersom dessa skevheter ofta varar i sekunder — krdvs att
modellen dr autonom. Det finns inte tid att analysera. Bara tid att l4sa,
jamfora, och agera. Det dr hér struktur slar reaktion: modellen &r inte
snabb. Den é&r fardig. Nér avvikelsen uppstar — dr agerandet redan
beslutat.

Det ar detta som ar den dolda jamvikten. Marknaden vill vara i balans.
Men verkligheten &r aldrig exakt. Och varje géng den halkar — far den
som byggt struktur i stéllet for spekulation ett tillfille. Det som gor
syntetiska motsvarigheter sa kraftfulla ar att de &r identiska i
utbetalning — men inte till rorelse. En lang aktie och en syntetisk lang
aktie (long call + short put) dr ekonomiskt ekvivalenta vid forfall. Men
pa vigen dit beter de sig olika. De svarar olika pd volatilitet, tid,
Gamma och eventrisk. Det innebdr att tva identiska slutresultat kan
béra pé tva helt olika strukturer — och det &r 1 skillnaden mellan dessa
strukturer som mojligheten ligger.

Det ér denna forstielse som Pseudo Gamma anvénder. Den forsoker
inte hitta arbitrage 1 slutvdrde. Den letar efter obalans 1 rorelseprofil.
Den bryr sig inte om tva positioner dr virda samma belopp om 30
dagar. Den méter hur de beter sig mellan nivd 8 och 6, mellan passage
12 och 13, under ett intervall av 14g volatilitet.
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Om marknaden har skapat tva syntetiska motsvarigheter som ska vara
likviardiga — men dér den ena har en strukturell rorelsefordel (fler
passager, lagre friktion, béttre edge per nivd) — da ar det den modellen
véljer. Inte for att den tror pa den. Utan for att den andra bér pé osynlig
kostnad.

Det ir detta som ér den dolda jimvikten i marknaden. Marknaden ser
att positioner dr lika. Modellen ser hur deras strukturella rorelser
skiljer sig. Och dir, 1 avvikelsen mellan likhet pd ytan och olikhet i
struktur, ligger det verkliga vertaget.
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Kapitel 6 — Edge och Gamma

Ndr sannolikheten rér sig pa riktigt

De flesta lir sig att se Gamma som ett problem. Det ar sa det lérs ut.
Det dr det som far din Delta att explodera. Det dr det som kraver
stindig hedging. Det dr det som tvingar dig att kopa hogt och sélja lagt
i panik — om du inte har kontroll. Men det 4r en grov forenkling.
Gamma &r inte problemet. Gamma &r motorn. Den som forstair Gamma
inte som en fara utan som en funktion kan bygga ndgot som &r mer
véardefullt 4n information: en struktur som tjdnar pengar pd att priset
ror sig — inte for att du vet vart, utan {or att du byggt for att det gor det.

Gamma méter hur snabbt Delta fordndras relativt prisrorelse. Det dr
alltsa hur snabbt din riktning fordndras nér marknaden ror sig. En hog
Gamma innebdr att en liten prisrorelse ger stor fordndring i positionens
riktningsexponering. Men det betyder ocksa att du kan fa naturlig
hévstang genom rorelse — inte genom att oka storlek, utan genom att
lata strukturen arbeta.

Det ir detta som dr Pseudo Gammas grundidé: att du inte ska forsoka
veta — du ska bygga sé att varje rorelse mellan nivéer ar till din fordel.
Gamma &r inte farligt. Den &dr bara farlig for den som ér felviand. For
den som ér strukturellt rittvdand, 4&r Gamma en edge. For att anvinda
Gamma som edge, méste man sluta se den som kénslighet och borja se
den som rorelsefrekvensens drivkratft.

Det idr inte prisfordndringen som i sig skapar virde — det dr antalet
génger priset korsar fordefinierade nivéer. En modell som bygger pé
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detta, likt Pseudo Gamma, konstruerar en struktur av nivasteg kring ett
fundamentalt virde, och vintar sedan pa att marknaden ror sig inom
detta rutndt. Varje gang priset passerar fran en niva till nésta, sker en
justering — och en strukturell edge fangas.

Edge i Pseudo Gamma é&r inte volatilitet. Det &r inte riktning. Det ar
passagefrekvens multiplicerat med positionsrespons. Om marknaden
ror sig 1,70kr per dag (daglig o) och nivan mellan varje steg éar
0,2125kr, innebdr det att priset 1 genomsnitt korsar atta nivier, upp och
ner under en dag. Om varje passage ger 0,36 kr i strukturell vinst,
skapas en edge som &r oberoende av riktning — men beroende av att
modellen &r konstruerad for att agera vid varje passage.

Det ér detta som gér Gamma till en maskinell vinstfunktion. Du tjdnar
inte pengar pa att veta att marknaden ska upp. Du tjénar pengar pa att
den ror sig tillrdckligt mycket, tillrdckligt ofta, genom tillrackligt téitt
lagda nivéer. Och du gor det inte med tajming —utan med férdefinierad
strukturell reaktivitet.

Det ér inte rorelsen som ér edge. Det dr rytmen.

Gamma 1 sig dr inte en strategi. Det dr ett fenomen. Men nér du
konstruerar din strategi for att ta vara pd det fenomenet, skapar du
ndgot som dar métbart, skalbart och systematiskt. Pseudo Gamma
bygger inte pa att finga “ritt” rorelse — den bygger pé att vara redo vid
varje rorelse. Det dr en fundamental skillnad.
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Varje gang priset passerar en definierad niva i modellen sker ett beslut.
Positionen justeras, exponeringen forandras, kapital allokeras eller
plockas hem. Det dr inte en gissning — det dr en struktur. Det &r detta
som gor modellen repeterbar. Den dr inte beroende av marknadsregim.
Den ér inte kénslig for makroforvantningar. Den dr beroende av att
marknaden ror sig — och att den gor det ofta nog for att du ska hinna fa
betalt tillrackligt manga ginger for att edge ska materialiseras.

Och eftersom passager &r probabilistiskt fordelade kring ett
fundamentalt virde Over tid uppstar ett statistiskt monster. Det gor att
du kan méta hur ofta priset ror sig frdn en niva till nésta, hur ofta det
kommer tillbaka, hur ldnge det tenderar att stanna i varje zon. Detta dr
Gamma i praktiken: inte en kurva pé ett papper, utan en nivadriven
puls i modellen.

Det dr dérfor Pseudo Gamma inte forsoker sl marknaden. Den
forsoker lyssna pa den. Den forsoker inte tinka fortare. Den forsoker
rora sig 1 takt. Och det dr dir den bygger edge — inte 1 snabbhet, utan 1
strukturell forutsagbarhet.
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Kapitel 7 — Nir grekerna inte ricker till

Riskerna som hamnar utanfor radarn

En av de storsta illusionerna i professionell optionshandel dr att du ar
skyddad bara for att du kan mita dina greker. Delta visar riktning,
Gamma hur riktningen fordndras, Theta tidens péverkan, Vega
volatilitetens paverkan — och Rho réintans effekt. Det dr ett vackert
system. Det dr matematiskt logiskt. Det dr i minga fall empiriskt
traffsdkert. Och @nda, ging pé gang, dr det just dessa portfoljer —
byggda med perfekt grekprofil — som faller samman nir marknaden
ror sig pa ett sitt den inte “far”. Inte for att ndgot gick sonder i
modellen 1 sig. Utan for att modellen aldrig var byggd for att méta det
som faktiskt hénde.

Grekerna ar kénslighetsméatt. De dr snapshots av positionens status
under statiska forhdllanden. De &r lokala derivator — inte globala
riskfunktioner dver tid. De sdger vad som hinder om marknaden ror
sig lite. De sdger ingenting om vad som hander nér priset ror sig genom
tre nivder pé kort tid, samtidigt som volatiliteten faller och Theta slar
igenom asymmetriskt i portfoljen. De siger inget om vad som hénder
nir du dr pa vig mot en nivépassage du inte forberett dig for. Det &r
detta som &r den verkliga risken: den som uppstar mellan grekerna.
Anta att du har en portfolj som ar Delta-, Gamma- och Vega-neutral.

Enligt traditionell analys 4r du da hedgad. Det finns ingen
riktningsexponering, ingen rorelsekénslighet, och ingen risk for
volatilitetsskiften. And4 gir positionen med forlust. Varje dag. Vid
varje passage. Inte med mycket. Inga dramatiska rorelser. Bara en
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langsam urholkning. Hur &r det mojligt?

For att det du har byggt inte dr en funktion — utan ett tillstdnd. Och
marknaden befinner sig aldrig i tillstdnd. Den befinner sig i fordndring.

Grekerna siger hur positionen reagerar i detta 6gonblick. Men de sdger
inget om vad som hénder mellan nivé 7 och 5. De sédger inget om hur
ofta du maste justera for att halla neutralitet. De sdger inget om att
Gamma-neutralitet ~ krdver  mer  frekvent  hedging  nér
volatilitetsklimatet skiftar. De sdger inget om hur risk ackumuleras
sekventiellt 6ver flera passager. Och det dr dar modellen kommer in.

Pseudo Gamma forsoker inte mita hur mycket du paverkas av en
rorelse. Den miter hur ménga ganger du kommer att behdva svara pa
en rorelse, och hur mycket varje passage kostar eller ger. Den fragar
inte vad din Vega dr. Den fradgar vad som hdnder ndr du fatt tre
nivapassager 1 f6ljd, och en fjirde som inte reverserar. Den miter inte
greken. Den miter systemet.

Detta dr avgorande for modellens dverlevnad. For varje gang priset ror
sig genom nivaer, sker ndgot som inte dr en derivata — det &r en
strukturell justering. Och varje gang du inte miter det, har du redan
forlorat initiativet. Grekerna dr viktiga. De ger oss ett sprak for
kanslighet. De berdttar hur varje ben i portféljen reagerar pad sméa
fordndringar. Men ingen av dem kan svara pd vad portfoljen gér som
helhet 6ver tid och rorelse. De ér inte byggda for det. De dr derivator —
inte strukturella modeller. Och darfér 4r de nddvdndiga men
otillrdckliga.
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Enmodell som Pseudo Gamma, anvinder grekerna som grundlaggande
information — men inte som beslutsunderlag. Den anvénder inte Delta
for att justera position. Den anvénder nivaavstdnd. Den anvander inte
Vega for att tolka risk — den anvédnder rorelsefrekvens mellan
definierade zoner. Det &r ett helt annat sétt att méta. Ett som inte frigar
vad positionen dr kénslig for just nu — utan vad den kommer att behova
gora under nista cykel av rorelse.

Det dr hir modellens kraft finns: den &r inte en forutsdgelse. Den é&r
inte en reaktion. Den dr en beredd struktur. Den vet att priset kommer
att rora sig. Den vet att det kommer att ske genom nivéer. Och den vet
exakt vad den ska gora varje gang det sker. Det dr inte statistik. Det ar
arkitektur.
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Kapitel 8 — Pseudo Gammas kiirna

Fundamentalt virde och daglig sigma

Varje struktur krdver en mittpunkt. En referens. En axel att méta mot.
I den klassiska optionsmodellen &r det underliggande priset som ar
centrum — allt ror sig runt det. Men i en strukturell modell racker det
inte. For priset dr inte neutralt. Det &r ett 6gonblick. En position. Vad
som krdvs dr en oavhingig mittpunkt — ett virde som inte fordndras
med varje tick, utan som bér den roll en stomme har i en byggnad. |
Pseudo Gamma kallas detta det fundamentala vérdet.

Det fundamentala virdet &r inte ett pris du vill handla pé. Det &r inte
ett “fair value” (FV) eller en teknisk stodniva. Det dr systemets
koordinatursprung. Det &r dir modellen har sitt ursprung. Dér priset
anses ha symmetri. Det dr inte mélet — det &r centrum. Och varje ging
priset ror sig frén det virdet, oavsett upp eller ner, innebér det en ny
zon, en ny niva, en ny potentiell passage. Det dr inte att du ska tillbaka
dit — det &r att du ska veta hur langt ifran du ar.

Det ar hir nista komponent aktiveras: den dagliga volatiliteten, eller
o. Den miter inte risk 1 klassisk mening. Den maéter rorelsepotential
per tidsenhet. Den svarar pa fragan: hur mycket kan vi forvénta oss att
priset svanger inom en dag — inte som extrem, utan som rytm. Det ar
alltsa inte en analys av hotbild. Det &r ett matt pa hur ofta du kan vénta
dig att modellen far arbeta.
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Nér du kombinerar FV och o far du ett koordinatsystem. FV blir din x
= 0. o definierar ditt stegintervall. Du delar upp hela prisrummet i
nivéder: FV = o/8, £20/8, £36/8, och sa vidare. Dessa nivaer ar inte
zoner for analys — de é&r punktforflyttningar dér modellens
instruktioner &dndras. Nér priset korsar en niva — agerar modellen. Inte
for att den tror ndgot. Utan for att strukturen sédger att det ar dags.

Det dr som att bygga ett rutnit i marknaden — och varje passage éar ett
kommando. Nér vi vil har definierat ett fundamentalt virde — 14t oss
sdga 100 kr — och en daglig sigma, exempelvis till 1,7 procent , har vi
koordinaterna for att konstruera en trappa. Det &r inte en metafor. Det
ar en matematiskt byggd sekvens av prisnivéer som utgdr modellens
stegstruktur. Trappan striacker sig symmetriskt uppat och nedat fran
FV — och varje steg dr exakt definierat som ett proportionellt avstand
baserat pa daglig volatilitet. 1 Pseudo Gamma-modellen delas ett
fullstdndigt standardavvikelseintervall upp 1 atta delar — vilket innebér
att varje nivasteg blir (c x FV) / 8. Det ér ett strukturellt axiom.

Inte ett val. Om FV =100 kr och ¢ = 1,7 procent — 1,7 kr rorelse per
dag. D& blir varje nivasteg: 1,7 / 8 = 0,2125 kronor. Det innebér att
mellan 100 och 101,7 kr har vi &tta steg. Och mellan 98,3 och 100 har
vi atta steg nedét. Totalt 16 steg inom =1c. Och om modellen anvénder
+30 som strukturellt yttertak — far vi 48 nivaer. Varje niva har en
definierad beslutsgrins. Nér priset korsar en sadan grins, justeras
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positionen. Det dr inte ett bet. Det ar inte en prediktion. Det dr en
mekanisk respons pa definierad forandring.

Det hdr gor att modellen aldrig fragar sig vad som hénder imorgon. Den
frigar bara: “Ar vi pa niva X?” och “Om vi limnar den, till vilken niv
gér vi, och hur allokerar vi position dérefter?” Det ar en karta, inte en
asikt. Och det &r just dérfor riktning dr irrelevant. Om priset gar fran
niva 5 till 6, aktiveras samma struktur oavsett om det dr upp eller ned.
Det enda som riknas ar antalet passager, och riktningen i forhéllande
till avstadnd frén FV.

Detta gor modellen intrinsikt rytmisk. Den behover inte veta. Den
behover bara méta. Och nér du har ett system som inte kriver insikt —
men som &r byggt for att fungera varje gang marknaden ror sig — har
du ndgot som i praktiken ir edge utan asikt. Det dr dir Gamma slutar
vara risk — och borjar bli instrument. Och det ar dar modellen vilar. Inte
1 gissning. I geometri. Nér priset passerar frdn en niva till en annan
aktiveras en positionsfordndring. Det dr hdr modellen skiljer sig fran
klassisk trading: den agerar inte nédr ndgot kinns fel, inte nir nigot
“konfirmeras” av teknisk signal, inte nédr nyhetsflodet Overraskar. Den
agerar ndr priset korsar en definierad niva i en fordefinierad struktur.

Det ar den renaste formen av icke-subjektiv reaktion.

Varje passage — exempelvis fran niva 6 till nivdA 7 — medfor att
modellen antingen Okar eller minskar sin position, beroende pa
riktning och avstind fran FV.
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Och varje gang detta sker har modellen, genom sin konstruktion, stéllt
sig 1 en position dér nésta rorelse har en forvintad vinst per passage.
Denna vinst, i praktiken edge, ér inte linjar. Den ar strukturell. Den
uppstér ur asymmetrin mellan hur modellen skalar position och hur
marknaden distribuerar sina rorelser kring FV.

Genom empirisk modellering, och backtesting over tusentals
datapunkter, har vi definierat den férvintade vinsten per nivapassage
till cirka 0,36 kr per passage vid 1 kronas prisrorelse pa daglig sigma.
Det innebér att om modellen forvintas fa 5—8 passager per dag 1 ett
normalt volatilitetsklimat, ackumuleras edge dag for dag — oberoende
av vad marknaden “viljer” att gora i riktning. Det dr som att 14gga ett
finmaskigt nédt over prisrorelsen — och varje ging marknaden slér i
nétet, fdngar du en brikdel av rorelsen i form av realiserad strukturell
vinst.

Detta dr edge som funktion. Inte som tro. Inte som analys. Som
arkitektur.
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Kapitel 9 — Att bygga niviaerna

Stegen mot en strukturerad strategi

En modell utan definierade nivaer &r inte en strategi —den dr en idé. For
att Pseudo Gamma ska fungera som en struktur maste marknaden delas
in i steg, zoner, positioneringspunkter. Det handlar inte om support och
motstdnd. Inte om tekniska nivéer eller volymkluster. Det handlar om
matematiskt jimnt fordelade, strukturellt forankrade nivder -
berdknade utifrdn daglig sigma, centrerade runt det fundamentala
vérdet.

Varje niva representerar ett fast avstdnd i pris. Och avstdndet maste
vara konsekvent, repeterbart och logiskt. Déarfor anvénds en konstant
multipel: nivasteg = (o x FV) / 8. Varfor just 8? For att ett
standardavvikelseintervall enligt normalférdelningen innehaller
majoriteten av dagliga rorelser — och étta steg inom detta intervall ger
tillrackligt tita punkter for att modellen ska kunna svara ofta, utan att
overreagera. Det dr en balans mellan granularitet och stabilitet.

Om FV édr 100 kr och daglig sigma é&r 1,7 procent, motsvarar det 1,70
kronor. Nivasteg = 1,70 / 8 =0,2125 kronor. Vi har nu definierat varje
steg. Nésta steg 4r att bygga trappan. Modellen liagger nivéer
symmetriskt: FV £ 1 niva, £2 nivéer, +3 nivaer... hela végen till +24
nivaer. Det innebdr 48 nivaer runt FV. Det dr dessa 48 nivaer som
utgér modellens passagezoner. Mellan dem ror sig marknaden.
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Varje ging priset passerar frdn en niva till ndsta, dr det som att
modellen kliver till nésta steg pa en trappa — och varje steg har en
positionsregel. Det dr detta som gor modellen mekanisk. Du behover
inte tolka. Du behdver bara lyssna pa trappan.

Nivéerna ar inte prediktioner. De dr reaktionspunkter.

Trappan byggs utifran det fundamentala viardet. Varje steg upp eller
ner r en beslutspunkt. Om FV &r 100 kr och nivéstegen ér 0,2125 kr,
har vi niva 0 vid 100, niva

+1 vid 100,2125, niva +2 vid 100,4250 och sa vidare. Samma sak
nedét: niva —1 vid 99,7875, niva -2 vid 99,5750 etcetera

Modellen definierar dessa punkter i forvdg. Den “ser” marknaden som
ett rutnét — dér varje cell representerar en exakt kiand position.

Nir priset ror sig frdn niva +3 till +2, vet modellen exakt hur positionen
ska justeras. Det &r inte en tolkning. Det dr en instruktion. Varje niva
har en fordefinierad positionsmatris som anger hur stor positionen ska
vara vid varje avstand fran FV. Ju ldngre bort, desto mer aggressiv —
alltid enligt en kontrollerad kvot. Ju ndrmare FV, desto neutralare —
men aldrig helt passiv. Detta ar struktur. Det &r rytm, inte riktning.

Marknaden ér inte en linje. Den &r en sekvens av tillstand. Och nér du
delar in prisrummet i nivder, behandlar du varje tillstind som en zon —
med sin egen respons. Pseudo Gamma dr byggd for att ldsa dessa
sekvenser, inte bara nivéer 1 sig. Den bryr sig inte bara om var vi ir —
den bryr sig om hur vi rort oss dit.
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Det ér skillnad pa att befinna sig pa niva +4 efter tre snabba passager,
jamfort med att glida dit l&ngsamt. Rytmen berittar nagot. Och
strukturen &r dér for att svara.

Det dr detta som gor modellen inte bara positionsdriven — utan

tillstdndskanslig. Den dr konstruerad for att veta vad varje niva
innebér, vad varje passage siger, och vad varje struktur kréaver.
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Kapitel 10 — Positionsmatris

Edge-optimering och kapitalanvindning

Att veta nir man ska agera dr bara halva arbetet. Den andra halvan &r
att veta hur mycket. I traditionell optionshandel avgors storleken ofta
av subjektiva faktorer: overtygelse, kontobalans och riskaptit. Men i
en strukturell modell som Pseudo Gamma &r det inte asikten som styr
— utan avstdndet. Ju ldngre frin det fundamentala virdet vi befinner
oss, desto storre strukturell obalans — och desto storre tillatelse att
bygga position. Det &r detta som gor modellen styrbar. Den tar aldrig
hela risken péd en gang. Den trappar upp i takt med marknaden. Den
bygger inte tro — den bygger proportionalitet.

Modellens positionsmatris dr en symmetrisk struktur som definierar
hur stor andel av det totala kapitalet som ska vara i arbete vid varje
niva. Nar vi star exakt pd FV — alltsa nivd 0 — dr positionen neutral.
Ingen exponering. Det dr mittlinjen. Nér priset ror sig en niva fran FV,
till exempel till niva +1, aktiveras en forsta, liten position. Vid niva +2
utdkas den. Vid nivé +10 ligger vi ndrmare maximal exponering men
fortfarande en bit ifran. Allt sker enligt en fordefinierad, rytmisk skala.
Det ér inte diskretion. Det ér funktion.

Du tar mer position ju mer fel marknaden har — men aldrig mer &n
strukturen tillater. Positionsmatrisen i Pseudo Gamma bygger pa en
linjér fordelning over nivder. Utgangspunkten dr enkel: ju langre frén
FV, desto
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starkare bor modellen agera. Men aldrig fullt, aldrig aggressivt. Det
finns en dvre grins. Maximal exponering — definierad som 50 procent
av tillgdngligt kapital — intrdffar aldrig direkt. Den byggs. Om
modellen anvinder exempelvis 24 nivaer (kring FV), sa allokeras
cirka 2,08 procent av kapitalet per nivd. Det innebér att vid niva +5
ligger modellen med drygt 10 procent position. Vid nivd +12 — hilften
av max. Och vid niva +24 nér den sin kapacitet: 50 procent.

Detta dr inte bara en sdkerhetsdtgird. Det dr en signalstruktur.
Marknaden behover forflytta sig rejilt for att modellen ska mobilisera
hela sin vikt. Det innebér att modellen inte Gverreagerar i brus — men
ar beredd i obalans. Och eftersom strukturen dr symmetrisk — géller
samma logik pa nedsidan. Niva —5 bér lika mycket som

+5. Det ér inte riktningen som avgdr — det dr avvikelsen fran centrum.

Det ér detta som gor modellen kapitalforsiktig men beslutsam. Den
véntar inte pa bekréftelse. Den véntar pa avstand. Och nir avstandet dr
definierat, vet den exakt hur mycket som ska placeras. Det gor
modellen inte bara riskbegriansad — utan forutségbar i allokering. Varje
gang priset passerar en niva sker en justering. Och varje justering ar
konstruerad for att generera en forvéntad vinst — inte baserat pa asikt,
utan pa konstruktion. I Pseudo Gamma ér denna vinst definierad som
ca 0,36 kr per 1 kr rorelse pa daglig sigma. Det &r inte en gissning. Det
ar ett empiriskt hérlett virde fran modellens positionsprofil och
avstdndsrespons. Det innebir att om
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marknaden ror sig rytmiskt — oavsett riktning — kommer modellen att
fa betalt varje gang den korsar en niva. Och eftersom varje niva har sin
kapitalkvot, multipliceras vinsten med storleken i arbete.

Detta skapar ndgot som dr séllsynt i finans: en mekaniskt reproducerbar
edgefunktion. Ingen riktning krévs. Ingen nyhet. Ingen insikt. Bara
rorelse — och att modellen star fardig vid varje steg.

Om marknaden ror sig 6 nivier upp och sedan 4 nivaer ner, har
modellen agerat 10 gédnger. Har varje passage varit viard 0,36 kr per
enhet — da har modellen samlat 3,60 kr 1 edge. Och om positionen varit
10 procent kapital i arbete vid snittpassage, har det genererat en
proportionell avkastning som kan métas — inte bara i absoluta termer,
utan i frekvens x respons x kapital.

Det ar detta som gér modellen inte bara strukturell — utan skalbar. Du

kan oka kapital, nivafrekvens, volym. Men principen forblir: pris
passerar — modell svarar — vinst extraheras.
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Kapitel 11 — Edge och timing

Att fa modellen att arbeta oftare

Edge dr meningslost utan upprepning. En enstaka vinst, hur strukturell
den an ir, kan inte definiera ett system. Det som gor Pseudo Gamma
till ett system — inte en strategi — dr att varje passage biar samma logik,
samma arkitektur och samma sannolikhetsbalans Det &r inte
variationen som ger modellen sin kraft. Det dr frekvensen. Och det dr
hér edge blir en frdga om timing i modellens mening: inte om du kdper
vid rétt tillfdlle, utan om marknaden ger dig tillrdckligt minga tillfdllen
att agera.

Modellen tjdnar pengar varje gdng den far agera. Inte nir du har rétt —
utan nir priset ror sig genom en definierad niva. Det innebér att det
viktigaste for Ilonsamheten inte &r volatiliteten 1 sig, utan hur ofta den
genererar passager. Och eftersom nivaerna dr satta efter o, &r det
relationen mellan faktisk rorelse och vald nivatithet som avgor hur ofta
modellen fir arbeta. Marknaden beldnar inte tilamod. Den belonar
ndrvaro. FOr varje gang priset korsar en nivd, oavsett riktning,
genererar modellen en edge — forutsatt att den dr dér, och att den ar
uppstilld enligt sin matris. Det innebdr att ett storre antal passager 6ver
tid &r mer vért dn en enstaka rorelse 1 ratt riktning.

Den klassiska tradern hoppas pé en stor rorelse. Pseudo Gamma véntar
pa nista steg. Och nista. Och nésta.
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Exempel: tva modeller startar samtidigt. Den ena bygger pa riktning —
den véntar pa ett genombrott. Den andra (Pseudo Gamma) stér redan
aktiv vid niva 4. Pa tre dagar har marknaden pendlat mellan niva 3 och
5 hela 12 ganger. Riktningstradern har fortfarande inte agerat.

Pseudo Gamma har realiserat 12 passager % 0,36 kr i edge. Med kapital
i arbete vid varje tillfille. Det ar skillnaden mellan att agera pa
forhoppning — och att agera pé frekvens.

Detta gor att timing for modellen inte handlar om intrdde. Det handlar
om att vara tillrackligt tit i trappan for att finga varje rorelse, men inte
sa tét att den reagerar pa marknadsbrus. Och om volatiliteten 6kar, kan
modellen skifta: 6ka nivastegen nagot for att minska dverrespons. Om
volatiliteten faller, kan trappan fortitas — s att dven sma rorelser
riknas. Det &r justerbart — men inte subjektivt.

Edge ar inte en stor vinst. Edge dr summan av minga sma — realiserade
vinster ofta, inte sillan.

Att 6ka edge 1 en traditionell strategi kréver oftast 6kad risk. Du satsar
storre, letar fler signaler, tar pad dig mer osdkerhet. Men i Pseudo
Gamma sker acceleration genom frekvens, inte genom hivstang. Det
innebdr att modellen kan generera mer vinst — inte genom att forstora
sin exponering — utan genom att arbeta oftare pd samma kapitalbas.

Nér volatiliteten sjunker, anpassar modellen sin nivddensitet. Den
fortétar sin trappa. Fler nivéer inom
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samma prisintervall betyder fler mojligheter att agera, trots mindre
prisrorelse. Nar volatiliteten stiger, glesas trappan ut for att undvika
Overreaktion. Det dr inte ett val. Det dr en regel. Modellen réknar,
justerar, fortsitter. Det finns ingen asikt. Bara anpassning.

Detta gor att Pseudo Gamma fungerar i bade lugna och volatila
marknader. I stillhet genom fortitad struktur. I kaos genom
kontrollerad expansion. Alltid under samma grundprincip: att edge ar
en funktion av hur ofta du fér betalt — inte hur mycket varje géng.

Det ar déarfor modellen aldrig letar efter det stora draget. Den véntar
inte pé bekriftelse. Den dr redan positionerad — i varje zon, vid varje
nivé, redo for nista steg. Det dr dér timing upphor att vara en kénsla —
och blir ett system.
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Kapitel 12 — Modellens grinser

Robusthet och verklig stresstolerans

Det ar latt att bygga en modell som fungerar i historien. Det &r l4tt att
visa vackra equity-kurvor, snygga Sharpe-kvoter och vélkalibrerade
positionsprofiler — sa ldnge marknaden ror sig inom forvéntade
parametrar.

Men en modell 4r inte sin backtest.

En modell 4r sin respons pa det som inte borde ha hént.

Stress dr inte bara volatilitet. Stress dr ndr marknaden beter sig utanfor
sin egen rytm. Det kan vara en ensidig rorelse i en riktning utan
atergang. Det kan vara ett gap Gver natten, en politisk chock, ett
volatilitetsfall under 1ag rorelse, eller ett tillfélligt avbrott i likviditet.
Det dr i dessa ldgen de flesta modeller gar sonder — inte for att deras
logik &r fel, utan for att deras respons inte ar forberedd.

Pseudo Gamma &r inte immun mot stress. Den ér inte byggd for att
vinna i alla 14gen. Men den &r byggd fOr att kdnna igen nér rytmen ar
bruten. Den agerar inte i panik. Den pausar. Den lyssnar. Den
kalibrerar om.

Forsta scenariot: den langsamma trenden. Marknaden ror sig i en enda
riktning — inte snabbt, men konsekvent. Inga atergédngar. Inga
sidledsrorelser. Bara ett monotont glid uppat. Hér dr det létt att tro att
modellen ska ackumulera edge. Men Pseudo Gamma ir inte byggd for
att jaga rorelse — den ar byggd for att skorda repetitiv passage. Nar
priset bara kldttrar utan att studsa tillbaka, sker en initial uppbyggnad
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av position, men sedan pausar modellen. Den ldgger inte till i hopp —
den &r konstruerad for att agera inom rytm. Och om rytmen inte &r dér,
arbetar den inte vidare. Det ar inte forsiktighet. Det dr disciplin.

Andra scenariot: prisgap. Ett stort hopp i pris — mellan sessioner, och
inom ett kort fonster av nyhet eller panik. Hér ligger den storsta risken
for modeller som bygger pa kontinuitet. Men Pseudo Gamma é&r inte
beroende av att finga varje rorelse. Om priset hoppar éver fem nivaer,
skippar modellen de fyra ddremellan. Den tar nésta kontaktpunkt. Den
forsoker inte “ta igen det forlorade”. Det dr det som skyddar modellen
frdn impulsiv expansion.

Tredje scenariot: panikrorelse med tilltagande volatilitet. Har stiger
bade prisrorelse och implicit volatilitet samtidigt. Klassiska positioner
bryts upp. Hedging blir dyr. Pseudo Gamma agerar i det tempo dess
nivder ger. Om rorelsen sker snabbt men genom nivd for niva,
fortsdtter modellen. Om rorelsen hoppar — pausar den. Den ldser inte
priset som rorelse. Den ldser rytm.

Och nir rytmen blir kaotisk, gdr modellen ner 1 defensivt ldge: mindre
positionsstorlek, glesare uppdateringar och ingen reaktion pa brus.

Fjarde scenariot: 1ag volatilitet, 1ag passagefrekvens. Marknaden star
still. Rorelsen &r 1dngsam, konsoliderad, titt centrerad kring FV. Har
tjanar modellen mindre. Den far férre passager, bygger mindre edge.
Men den forlorar inte. Den ackumulerar inte risk 1 vintan pa utbrott.
Den
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bara vintar — redo att skala upp igen nér rytmen aterkommer.

Det ér sa robusthet ser ut.

Inte att alltid vara rétt — utan att inte forstoras nér rytmen tillfalligt dor.
Marknader r6r sig inte for att du har en strategi. De ror sig for att
deltagare agerar, reagerar, spekulerar, fallerar, omfordelar. I detta
system av osdkerhet dverlever inte den som gissar rétt oftast — utan den
som &r byggd for att svara strukturellt pa det som faktiskt hiander, och
for att kliva &t sidan ndr rytmen inte ldngre finns.

Pseudo Gamma &r inte konstruerad for att vara aggressiv 1 panik. Den
ar inte konstruerad for att tvinga vinst ur en marknad som saknar
rorelse. Den dr byggd for att dra sig tillbaka utan att forstoras, for att
justera sin trappa efter ny volatilitet, och for att reagera igen nir
sekvensen av passager blir ldsbar.

Det &r det som gor den robust. Inte att den alltid vinner. Men att den
aldrig imploderar. Den kédnner sin egen grins. Och i en vérld dér de
flesta modeller optimeras for vinst — dr detta en strategi som dr
optimerad for kontinuitet. Det dr darfor den fungerar 1 verkligheten —
inte bara 1 backtest.
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Kapitel 13 — Forvaltningsarkitektur

Att driva modellen som en fond

En strategi kan vara briljant i teori, men vardelds i drift. Det ar dar
majoriteten av kvantitativa idéer faller sonder: inte 1 logik, inte i
matematik - utan i omséttning.

Forvaltning handlar inte om att veta. Det handlar om att genomfora —
varje dag, utan undantag. Och det dr dir modellen skiljer sig frén
metoden. En metod séger: “det hir fungerar.” En modell sdger: “det har
fungerar sa ldnge det genomfGrs exakt sa hir — oavsett vad du tror.”
Det dr en avgdrande skillnad.

Pseudo Gamma &r inte en signalbaserad strategi. Den dr en struktur.
Och strukturer kraver forvaltning. De krédver att du inte bara bygger
regler — utan att du foljer dem.

Det innebir att modellen maste leva i ett operativt ramverk. Inte som
kod pa ett papper, utan som en daglig, veckovis och maénatlig
processkedja. Dér varje del &r aterkommande, forutsigbar och
dokumenterad. Dér varje beslut, varje positionsjustering, varje passage
— inte &r ett resultat av tolkning, utan av implementation.

Att driva modellen som en fond innebér att modellen hanteras som ett
system. Inte som en trader. Inte som en idé. Som ett regelverk med
intern logik, exekveringsrutin, allokeringsmatris och riskkarta. Det
innebdr att varje morgon borjar med uppdatering av det fundamentala
vérdet, baserat pd senaste data. Att daglig ¢ justeras med aktuell
volatilitet. Att trappans nivéer berdknas pd nytt — om parametrarna
foréndrats.
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Att kapital 1 arbete kontrolleras — och jamfors med vad
positionsmatrisen tillater. Och att varje passage, varje reaktion, loggas
— for métbarhet, transparens och analys.

Detta dr inte valfritt. Det &r modellen som krdver det. Den dr
konstruerad for att svara pa rytm — men bara om rytmen matas in
korrekt. Missar du FV — kalibreras varje nivé fel. Missar du ¢ — blir
stegen fel. Missar du passageloggen — kan du inte se edge. Det ar
déarfor modellen inte bara dr en strategi, utan en forvaltningsarkitektur.
Den ér byggd for att leva i process.

I nésta del gér vi igenom exakt hur detta processflode ser ut — fran start
till slut, fran berdkning till exekvering. Du far modellens dagliga cykel,
punkt for punkt, precis sa som en professionell forvaltare hanterar ett
regelstyrt system. Att forvalta Pseudo Gamma &r att driva ett
ekosystem av beslut som redan &r tagna. Det dr att aktivera det som
strukturen sdger — oavsett vad marknaden verkar signalera. Modellen
ir inte beroende av analys. Den dr beroende av fasta procedurer. Det
finns en ordning, en rytm, en sekvens — och det 4r i denna sekvens som
modellen realiseras.

Dagens forsta steg dr att uppdatera det fundamentala virdet. Det dr inte
en forutsdgelse, utan en punktjustering. Ofta sker detta veckovis, men
om ny information fordndrat utsikterna — rapport, makrosignal eller
volatilitetsskifte — gors en ny vardering.

Det fundamentala vérdet (FV) dr modellens origo. Allting méts fran
det.
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Diérefter berdknas nytt dagligt sigma. Detta dr inte implicit volatilitet.
Det dr den realiserade, faktiska, observerbara prisrorelsen under de
senaste x dagarna. Ofta anvénds ett glidande fonster — 20 dagar, eller
5 for en mer responsiv modell. Med FV och ¢ kan modellen nu beridkna
nivéstegen: (o / 8) x FV vilket ger exakta trappsteg. Dessa byggs upp
1 en symmetrisk tabell, med

+24 nivéer, redo for passage.

Nu kommer positionsmatrisen in. For varje niva berdknas allokering:
hur mycket kapital far varai arbete? Ar vi pa niva +3, innebir det 3 steg
bort frdn FV — vilket motsvarar till exempel 6,25 procent av kapitalet
med tanke pé att modellen ar linjért allokerad. Finns for mycket kapital
i arbete? D& minskas. Finns for lite? Da 6kas. Detta sker inte gradvis —
det sker diskret per passage.

Nista steg: avldsning av aktuell prisniva. Var befinner vi oss 1 trappan?
Har en passage skett sedan foregdende avstimning? Om ja, aktiveras
positionsjustering. Inte med tolkning — med instruktion. In eller ut, upp
eller ner — det dr avstdndet fran FV som styr.

Sedan sker exekvering: beroende pa tillgdngsslag, sker detta manuellt,
halvautomatiskt eller helautomatiskt. Men oavsett plattform géller
detta: modellen handlar inte reaktivt. Den handlar sekventiellt. Varje
passage registreras i loggen. Tid, niva, riktning, justerad position.
Denna logg ér central — for uppfoljning, for métning, for analys.
Avslutningsvis: dagen summeras 1 en rapport. Hur manga passager
skedde? Hur mycket kapital var i arbete? Vilken edge realiserades? Hér
uppdateras dven riskmatt: exponering per niva, total edge per 1 kr
rorelse, maximalt justerad belastning. Det dr denna logik som gor
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modellen inte bara exekverbar — utan forvaltningsbar.
Processen ér inte ett verktyg. Den dr modellen.

Att driva Pseudo Gamma som en fond innebér att behandla modellen
som ett sjdlvstindigt system. Det dr inte ett verktyg du anvinder
ibland. Det dr ett ramverk som kridver exekvering, kontroll och
utvirdering pa daglig basis. Och det &r just denna disciplin som skiljer
modellbaserad forvaltning frin individuell trading. En trader tolkar
marknaden. En modell ldser sin egen struktur. En forvaltare aktiverar
denna ldsning — utan att ifragasétta den. Det innebdr att varje process,
varje kalkyl, varje passage maste ske som en del av ett storre
ekosystem — dir kapitalstyrning, exponeringskontroll och rapportering
ar inbyggda. Du maste veta hur mycket kapital som &r tillatet per niva.
Du maste veta var trappan borjar och slutar. Du méste veta hur edge
per passage mits, summeras och valideras. Du méste ha uppfoljning:
inte for att du inte litar pd modellen — utan for att professionell
forvaltning ar en méitbar struktur.

Det innebdr ocksa att modellen gér att skala. Inte genom att O0ka
position — utan genom att parallellisera. Du kan kora flera tillgangar
samtidigt. Du kan variera parametrar — FV och ¢ — men behalla
strukturen. Det dr detta som gor modellen till ett forvaltningsformat.
Den ér inte bara en strategi. Den &r en struktur som kan leva 1 kapital.

Det dr denna insikt som skiljer amatdren frén arkitekten. Att ha en
modell &r inte svart. Att kora den som ett system, under kontroll, i
realtid, med tydlig logik och begrinsad risk — det dr vad som gor det
mojligt att ta den frén papper till portfol;.
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Kapitel 14 — Multiplikatorns struktur

Hur sma vinster blir stora over tid

En modell som bygger pd strukturell edge dr inte beroende av
traffsdkerhet. Den behover inte stora enskilda affarer. Den behover
upprepning. Det dr det som gor skillnaden mellan en strategi och ett
system: det ena hoppas pa att ha rétt — det andra kriver bara att nagot
hénder ofta nog. Pseudo Gamma tillhor den andra kategorin. Den &r
inte byggd for insiktsvinster. Den dr byggd for rytmisk ackumulation.
Och det ar dar multiplikatoreffekten trader in.

Varje passage ger en liten vinst. 0,36 kr per 1 kr rorelse pd dagligt
sigma, enligt modellens responsstruktur. Det liter obetydligt. Vad
hiander om det sker fem ganger per dag? Tio gédnger? Vad hinder om
du kor modellen pé tre tillgdngar parallellt, dir varje genererar hundra
passager i manaden? Vad hinder om kapital i arbete aterinvesteras?
Det ér hdr modellen slutar vara linjir. Den blir geometrisk. Den véxer
inte for att den tar mer risk. Den vixer for att den ar strukturellt
upprepad — varje dag. Effekten av modellen ligger inte i marginalen
per affir — utan 1 att affiren uppstar s& ofta att marginalen blir
irrelevant. Det dr inte differensen som avgor, utan multipliciteten. I en
traditionell strategi raknar du med att vinna 5 procent pa ett korrekt bet.

I Pseudo Gamma &r varje vinst mikroskopisk — men kommer med
sddan rytm att de ackumuleras likt vatten i en klockverkspendels
trumma. Du maérker det inte i forsta rorelsen. Du mérker det i kurvans
lutning ver tid.
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Multiplikatorns kérna ligger i relationen mellan tre faktorer: antalet
passager, genomsnittlig edge per passage och kapital 1 arbete. Om
modellen genomfor 250 passager pa ett kvartal, med en genomsnittlig
edge om 0,36 kr, innebédr det en bruttovinst pd 90 kronor per
“grundposition” — den kapitalenhet som placerats enligt
allokeringsmatrisen. Om kapitalandelen i arbete under snittpassage ar
10 procent, innebér det att modellen har rort 25 procent av kapitalet 10
ganger, eller 10 procent av kapitalet 25 ganger. Resultatet &r
detsamma: ackumulerad tillvixt som inte bygger pé
avkastningsspekulation — utan pa kapitalomsédttning genom strukturell

rytm.

Det &r detta som gor modellen till en multiplicerbar struktur. Den
kraver inte att du har rdtt. Den krdver bara att du dr dir. Och att
marknaden ror sig tillrdckligt for att du ska fé repetera. Varje enskild
vinst dr liten. Men den é&r tydlig. Den ér berdknad. Den dr repeterbar.
Och nér du kopplar denna mikrostruktur till dterinvestering eller
parallell drift — borjar multiplikatorn kurva sig.

Det dr det som skiljer denna modell frén en vanlig strategi: du behover
inte 0ka storlek for att 6ka avkastning. Du 0kar bara cykel. Och det kan
du gora utan att ta mer risk — eftersom risken ar fordelad 1 steg, aldrig
koncentrerad.

Det dr det som gor Pseudo Gamma till ett kapitalverktyg — inte en
tradingidé. Nar du méiter en modell och dess framgéing 6ver tid racker
det inte med avkastning. Du maste friga: kan den reproduceras, skalas,
ackumuleras? Och Pseudo Gamma svarar ja pa alla tre — men inte
genom beladning eller aggressiv allokering. Den gor det genom rytm.
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Den gor det genom passager. Och ndr passager sker ofta nog, och
vinsten per passage ar definierad, far du inte bara en sekvens av affarer.
Du féar en multiplikativ effekt.

Om modellen gor 250 passager per ar, och varje passage genererar en
genomsnittlig vinst pd 0,36 kr per enhet, &r det 90 kr i edge per
grundposition. Om modellen kors med 20 procent kapital i arbete per
passage 1 snitt, innebdr det 18 procent realiserad edge — inte i
marknaden, utan i modellen. Och det ar utan att skala. Om du aterfor
denna vinst till modellen — dkar du kapitalbasen. Det betyder att varje
ny passage dr vird mer. Det dr inte hdvstang — det dr strukturell
aterkoppling. Det ér hir exponentiell tillvéxt borjar.

Men det stannar inte dir. Om du kor modellen parallellt pa flera
tillgangar — dér varje ar frikopplad, men trappad pa samma sétt — far
du en multieffekt. En tillgang ger 18

procent . Tre ger 54 procent , forutsatt att rorelser dr okorrelerade. Det
ar s& fondlogik byggs. Det dr sd system blir portfoljer. Det ar inte
genom att spekulera pé fler affdrer. Det dr genom att géra samma sak
— fler gdnger — i fler marknader — med samma system.

Det ér detta som dr multiplikatorns verkliga vérde. Inte att védxa for att
vinna mer. Utan att véixa utan att forst 6ka risken. For du har redan
betalat for edge — i konstruktionen. Det du gor nu dr att lata den
realiseras, gang pa gang, i cykel efter cykel.
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Kapitel 15 — Strategisk tillvaxt

Fran edge till system, fran system till forvaltning

Det ar en sak att ha edge. Det dr ndgot helt annat att bygga ett system
kring den. Men det som verkligen fordndrar allt 4r nér du inser att
systemet inte ldngre bara dr ett sdtt att handla — utan ett ramverk som
kan bdra kapital. Det &r dér du inte ldngre ar en trader med en modell
- utan en forvaltare med en struktur. Och 1 Pseudo Gamma ligger den
mojligheten inte 1 hur mycket du tjdnar per passage — utan i att varje
passage redan dr forutbestimd, métbar, kontrollerad. Det gor att den
gér att skala. Och nér ndgot gar att skala utan att dndra sin natur — da
ar det forvaltningsbart.

Det forsta steget i denna transformation &r att forsta att edge inte langre
ar ditt mal. Det dr din rdvara. Det du har byggt fungerar. Det du méter
upprepar sig. Det du strukturerat lever. Men for att det ska kunna béra
kapital utanfor din egen balansrikning — maéste det dokumenteras,
kontrolleras, dvervakas och - framfor allt - tillimpas med samma
exakthet varje dag. Det innebdr att du behdver processer. Inte for att
modellen ska “bli institutionell” — utan for att den ska dverleva dig.
Att skala modellen handlar inte om att ta storre positioner. Det handlar
om att kora fler rytmer samtidigt. Varje tillgdng som modellen
tillimpas péa fér sin egen trappa, sitt eget fundamentala virde, sitt eget
dagliga sigma. Det innebér att varje Pseudo Gamma-struktur &r
sjdlvstidndig - men baserad pd samma principer. Det &dr detta som gor
modellen parallellkdrbar — och dérmed skalbar.
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Du kan kora modellen pa tre, fem, tio underliggande instrument. Alla
med samma kapitalstruktur, men med separata positionsmatriser. Edge
byggs inte 1 koncentration. Den byggs i1 rytmisk mangfald. Ju fler
tillgdngar du ticker — forutsatt att de ror sig tillrickligt och inte &r
fullstdndigt korrelerade — desto mer repeterar du systemets kéirna:
passage — reaktion — edge.

Men for att detta ska fungera krdvs mer dn bara programmering. Det
kravs forvaltningsarkitektur. Du maste ha en struktur for
kapitalallokering: hur mycket kapital per trappa, hur mycket i arbete
per passage och hur stor maximal samtidsexponering pa koncernniva.
Du maste ha 6vervakning: vilka trappor arbetar just nu?

Vilka &r i1 pausldge? Du maéste ha stresstolerans: vad hander om tre
tillgingar samtidigt gar in 1 hogintensiv rytm? Hur justeras
positionsgrianser? Vilket kapital trappas upp forst?

Det dr denna disciplin som mdojliggdr dvergidngen fran modell till
systemdriven fondstruktur. Du har redan bevisad edge. Nu behdver du
bara organisera mojligheten att multiplicera den — utan att tappa
kontroll. Niar modellen kors med flera parallella tillgdngar, och kapital
allokeras med trappans disciplin, har du inte ldngre en strategi 1 arbete
—du har en portf6lj. Det innebér att varje edge-genererande komponent
ar en modul. Varje tillgang ar ett rytmcentrum. Och hela
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forvaltningen blir en komposition: ett system av system, dir ingen del
ar beroende av nidsta, men alla bygger pd samma grundregel. Det ar
dar skalbarheten far sitt uttryck. Du behdver inte justera logik — du bara
tillimpar samma logik pé fler strukturer.

Men det du vinner i repeterbarhet, forlorar du utan kontroll. For varje
ny tillgdng innebdar Okad komplexitet: fler passager, fler
positionsbeslut, fler samtidiga rytmer. Darfor krévs det att du borjar
tinka 1 begrepp som fondkapacitet, fordelningsstruktur,
strategiutrymme. Du behdver veta var modellen dr som mest effektiv
— inte bara per passage, utan per kapitalenhet. Det dr dér kurvan planar
ut om du inte miter. Det dr dar modellen slutar multiplicera och borjar
overlappa.

Darfor kraver systemforvaltning ocksa systemlogik. Det handlar inte
om att Oka tillgdngar for att fA mer edge. Det handlar om att oka
precision, bredd och sekventiell rytm utan att forlora synkronisering.
Det dr det som éar verklig forvaltning: inte bara att kora — utan att
uppritthdlla modellen under foridndring, under belastning, under
kapitaltryck.

Det ar hdr vi nu star. Du har byggt, testat, driftat, skalat. Du har sett
modellen klara rorelse, tystnad, impuls och trend. Du har sett hur
passager bar edge — och hur edge multiplicerar. Det dr inte ldngre ett
system du kan forklara. Det dr ett system du kan leda.
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Kapitel 16 — Optionsstrategiernas mosaik

Syntetiska positioner i praktiken

Optionshandeln har genom é&ren gett upphov till en arsenal av
strategier. De har namn som later tekniska, néstan kirurgiska: straddles,
strangles, iron condors, vertical spreads, butterflies. De forekommer i
bocker, pd kursplattformar, i simuleringar. De &dr klassificerade,
jamforda, uppstillda. De séljs som svar.

Men i grunden dr de bara variationer pa fyra byggstenar: lang call, kort
call, lang put, kort put. Allt du ndgonsin kan konstruera i
optionsvirlden dr en kombination av dessa. Det &ar inte for att
strategierna ar meningslosa. Det ar for att de d4r monster — inte
modeller. Och den som inte forstar vad han faktiskt har byggt, sitter
med en struktur som ser trygg ut — men som bér pa latent asymmetri.
En straddle bestar av en lang call och en lang put, bada pa samma strike
och med samma 16ptid.

Den marknadsfors som en strategi for att “spela pa rorelse oavsett
riktning”. Och 1 ett ytligt resonemang stimmer det. Du tjdnar om
marknaden ror sig tillrdckligt, upp eller ned. Men strukturen sédger
nagot annat. En ldng straddle ar lang Gamma, lang Vega, starkt negativ
Theta. Den ar ocksd dubbelt kinslig for volatilitetsskift. Om
marknaden ror sig, men inte tillrdckligt snabbt — forlorar du. Om
marknaden star stilla — forlorar du. Om marknaden ror sig sakta men
implicit volatilitet faller — forlorar du.
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Det innebér att den inte dr “neutral” mot riktning. Den dr beroende av
rytm. Den &r en accelerationsstruktur — och om du bygger den utan att
forstda Gamma eller passage, brinner du langsamt.

En iron condor &r ofta sdljarens svar pa en straddle. Den bestdr av en
short strangle, men sékras med wings: long call ovanfor short call, long
put under short put. Detta ger en begransad forlust — men ocksd en
begrinsad vinst.

Den marknadsfors som en “lugn” strategi, om marknaden inte ror sig
for mycket, tjdnar du.” Men det dr en struktur med extrem Theta-
exponering och negativ. Gamma nédra mittpunkten. Den bir pa
asymmetrisk risk — 1ag sannolikhet for stor forlust, hog sannolikhet for
liten vinst. Och det som inte syns i backtest dr att nér rorelsen vil
kommer, sker det ofta via passage av bada yttre benen — dir modellen
gér fran stilla till forlustzon med tva tick. Det dr en struktur som kraver
exakt kontroll pa niva, volatilitet och respons — inte bara en vy om att
“volatiliteten ska falla”.

En covered call ser trygg ut. Du dger aktien. Du siljer en call. Du far
in premie. Din break-even sdnks. Men syntetiskt dr det exakt samma
som att vara kort en put. Och det innebér att du nu sitter pa en
forsakringsliknande position — dir du far betalt for att ta pa dig nagon
annans risk. Du dr inte ldngre bara aktiedgare — du dr garant for en
motparts exitstrategi. Den som inte inser detta har konstruerat en
skyldighet utan att veta om det. Och det 4r just det som gor klassiska
strategier till farliga illusioner: de dr syntetiskt identiska med négot helt
annat dn vad de framstdr som.
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Det som gor Pseudo Gamma unik dr inte att den dr béttre dn en straddle,
en condor eller en diagonal. Det som gor den dverldgsen dr att den inte
ar en strategi. Den ar ett ramverk som definierar respons pa rorelse
inom en strukturell karta, oberoende av om rorelsen dr linjér,
slumpmaissig, skenbar eller reflexiv.

Den dr inte ett “sitt att spela volatilitet” — den &r ett sétt att organisera
rytmisk kontakt med marknaden genom passager.

Dir en straddle bér sin risk i stillhet, vet modellen att stillhet ar en fas
— inte ett tillstdnd. Dér en condor hoppas pa att priset haller sig inom
vingarna, vet modellen att vinst inte kommer fran ratt omrade, utan
fran ratt antal sekvenser. Och dér en covered call ger premie i forskott
men risk bakvégen, vet modellen att du inte tar edge — du avstar edge
du aldrig byggt for.

Det ér det som gor Pseudo Gamma till en arkitektur: den ldser varje
position som ett system, inte som en kombination. Den bryr sig inte om
vad du kopt. Den bryr sig om var priset dr, 1 vilken zon, med vilket
avstdnd fran centrum — och med hur ménga steg som &terstar innan
modellen vilar eller trappar upp.

Nér du forstar detta, borjar du ocksé se varfor klassiska strategier r
symtom — inte 16sningar. De &r resultatet av ett behov av att forenkla
en komplex verklighet till en katalog. Men marknaden &r inte
katalogiserad. Den &r rytmisk. Och rytm kriver struktur. Inte idéer.
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Kapitel 17 — Disciplin och psykologisk edge

Att lita pa systemet

Den storsta risken i ett strukturellt system dr inte modellen. Det &r
ménniskan som kor den. Och det &r inte for att ménniskan dr irrationell
—det &r for att hon &r emotionellt responsiv i en vérld som kraver exakt
repetition. Pseudo Gamma dr en modell byggd pa sekvens, pa rytm, pa
respons per passage — men varje gdng den moter verkligheten maste
nagon trycka pa knappen. Nagon maéste lata den fortsitta. Nagon méste
sta kvar 1 strukturen — dven nér den tillfdlligt inte belonar.

Det ér hér disciplin blir edge. Inte som en dygd. Som en forutséttning.
Du kan ha konstruerat den bédsta rytmiska allokeringsstruktur som
finns. Om du stinger ner den efter tre dagars sidledes rorelse — forlorar
du inte bara edge, du forstor forutsédttningen for att den ens ska kunna
uppstéd. Psykologiska fel i systemforvaltning r inte dramatiska. De &r
subtila. Det ér inte att Gverexekvera. Det ér att tveka. Det dr att std infor
en passage som signalerar agerande — och lata bli. For att det kinns
“fel”, fOr att senaste passagen inte gav avkastning, for att marknaden
ar "trakig”, eller for att man “har en kénsla” av att ndgot dr pa vég att
hénda. Det &r hér disciplinen testas. Och varje gdng den sviktar, upphdr
modellen att vara ett system. Den blir ett verktyg bland andra,
underordnat operatorens temperament.

Det vanligaste misstaget dr inte dvertro pa modellen. Det dr att tro att
du sjilv méste korrigera modellen. Det dr att gldmma att modellen
redan dr byggd for att tdla tystnad, rytmbrott, sidledspassivitet. Att den
redan har regler for hur den trappar upp och trappar ner. Att den inte
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behover skydd — den behdver genomforas. Den ér inte optimerad for
dagsform. Den dr optimerad for rytm. Och du ér dér for att genomfora
den — inte omforhandla den.

Den storsta edge en modell kan ha &r att dess forvaltare inte forsoker
vara smartare d4n den. Om du accepterar att modellen bygger edge
genom repeterbarhet, méste du ocksa acceptera att din uppgift ar att
skydda repetitionen. Disciplin dr déarfor inte ett tillstind — det ar en
arkitektur. Den méste byggas, drivas, uppritthéllas.

Precis som modellen har en positionsmatris, maste du ha en
beslutsmatris for dig sjdlv.

Det forsta steget ér att definiera vad som inte far ske. Du fér inte avsta
fran en positionsjustering vid passage — oavsett hur “délig” den forra
kédndes. Du fér inte pausa modellen utan en pd forhand definierad
signal, till exempel fem passager utan edge inom snévt intervall, eller
likviditetstorka 1 tillgdngen. Du fér inte overskrida maximalt tillatet
kapital per nivd, oavsett hur “bra ldge” det ser ut att vara. Det hér ar
inte for att du inte fir tdnka, utan for att du redan har tdnkt. Du byggde
modellen 1 stillhet. Den ska inte dndras 1 stress.

[61 av 132]



Det andra steget dr dokumentation. Varje gang du frangar modellen —
skriv ner varfor. Var det systemavbrott? Var det exekveringshinder?
Eller var det tvekan? Det du miter, kontrollerar du. Och det du maste
motivera infor dig sjilv, gor du inte lika litt. Ju mer transparens du
kraver av ditt eget beteende — desto mer skyddar du modellen.

Det tredje steget ar att bygga redundans. Om du ér ensam forvaltare —
skapa tva roller i dig sjdlv: en operatdr och en observator. Operatéren
exekverar. Observatoren utvirderar. De far inte tala med varandra
under pigaende cykel. Det dr 1 separationen som stabilitet uppstar. Du
litar inte pa din kénsla. Du litar pd processen du sjélv satte upp — innan
kénslan var dar.

Det dr sd psykologisk edge byggs. Inte genom vilja. Genom design.
Du bygger disciplin som du bygger modell: med struktur, med logik,
med begransningar som haller under tryck. Det ér inte en tillfallig
fordel. Det dr forutséttningen for att systemet alls ska kunna uppsta.
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Kapitel 18 — Att automatisera strategin

Teknik och algoritmer

En strategi som bygger pd forutsdgelse kriaver stindig tolkning. En
modell som bygger pa struktur krdver bara exekvering. Det dr darfor
Pseudo Gamma lampar sig for automation pé ett sitt som fi andra
modeller gor. Den behdver inte signaler. Den behdver inte filtrera data.
Den behover bara mita prisets forhallande till fordefinierade nivéer —
och agera ddrefter. Det dr en logik som inte krdver kdnsla. Bara
exakthet.

Det gor att modellen kan dversittas till kod med en ovanlig strukturell
integritet: varje steg du tar manuellt, kan definieras som ett
beslutsvillkor. Varje positionsindring, varje Kkapitalgrians, varje
passage — dr ett “om—sa”-forhallande. Om priset passerar niva +1, 6ka
position till 2,08 procent. Om det passerar +2, hgj till 4,16 procent. Om
priset hoppar tre nivder, hoppa till motsvarande exponeringspunkt —
utan att justera ddremellan. Det &r inte en approximation. Det dr en
sekvens. Varje del av modellen dr kodbar — men inte varje del ar
sjdlvgdende. Det forsta som krédvs dr en pélitlig datastrom. Det kan
vara en marknadsfeed fran bors, en realtids-API fran en plattform, eller
en egen dataserver som hdmtar tick eller minutdata. Det viktiga &r att
modellen har tillgang till aktuellt pris, uppdaterat i takt med trappans
rytm. Om du har nivasteg pa 0,2125 kr - behover du prisdata med
tillracklig tillforlitlighet fOr att inte missa passage.
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Naista steg dr berdkning. Vid varje datapunkt kontrollerar modellen:

Aktuellt pris

Avstand till FV

Hur méanga nivéer bort frdn FV priset nu befinner sig
Vilken positionsstorlek motsvarar denna niva

Hur detta skiljer sig fran aktuell position

AR e

Om skillnaden ar storre &n O skickas en order. Det sker inte som
marknadsorder. Det sker som strukturerad instruktion. Ordervolymen
ar exakt den som krévs for att modellen ska vara i rétt nivd — inte mer.
Det hér ar det som gor modellen effektiv i drift: den skalar aldrig fel.
Den korrigerar bara till ritt trappsteg — och ignorerar all annan
information.

Men det dr ocksa hér riskkontrollen maste byggas in. Om feeden ar
bruten — pausa modellen. Om pris gapar over fyra nivéer — aktivera
failsafe. Om spreaden i instrumentet &r storre dn edge per passage — st
over. Det ar inte for att modellen inte kan ta risk, utan for att modellen
inte tar risk dar edge inte kan realiseras. Att automatisera exekvering
ar bara borjan. Den verkliga utmaningen ligger 1 att overvaka ett
system som agerar exakt — men utan kontextuell intelligens. Modellen
vet vad den ska gOra nir en niva passeras. Den vet hur
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mycket kapital som ska i arbete. Men den vet inte om det ar fredag
eftermiddag med tunn likviditet. Den vet inte om datastreamen &r tva
sekunder fordréjd. Den vet inte om du just nu inte dr vid terminalen.
Och det dr déarfor automation kraver tillsyn.

I praktiken innebér det att varje automatisk implementering méste
paras med ett manuellt 6vervakningsprotokoll. Ett granssnitt dér du ser:

- Senaste genomfOrda passage

- Aktuell niva enligt feed

- Senast bekréiftade FV och ¢

- Allokerat kapital per trappa

- Edge ackumulerad senaste 24h

- Avvikelser fran schemalagd exekvering

Du maste ocksa ha aterstillningsrutiner. Om ndgot gér fel — en forlorad
datapunkt, en felaktig niva, en utebliven order — méste systemet ha en
fallback. Det kan vara att frysa all ny position, behélla nuvarande
exponering, eller stilla modellen i1 pausldge till manuell kalibrering.
Det far inte finnas ett 14ge diar modellen kor vidare i blindo.
Automation far aldrig bli autonomi. En algoritm &r aldrig farlig nér den
fungerar — den &ar farlig nédr den fortsdtter fungera, men med fel
ingangsvarden.

Det dr dirfor modellen i sin helhet — frén kod till rapport — inte ar ett

frikort fran disciplin. Den é&r ett test av den. Och den som bygger den
fullt ut, bygger en struktur ddr ménniskan &r arkitekt — inte operator.
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Kapitel 19 — Mitning av framgiang

Nyckeltal och utvirdering av modellen

Ingen modell dr komplett utan en struktur for att méta sin egen
prestation. Det spelar ingen roll hur elegant ett system é&r, hur
vildesignad dess passagearkitektur dr eller hur forforiskt jamn dess
edgekurva ser ut i teorin — om du inte vet hur den faktiskt har presterat,
mot vilka parametrar, och varfor, har du ingenting. D4 har du byggt ett
system utan kontroll.

Pseudo Gamma mits inte som andra modeller. Den bygger inte pé
prediktion, och ddrmed kan du inte méita ritt eller fel”. Den bygger
inte pd volatilitetsspreads, sd du méter inte implicit vs realiserad. Den
bygger pa strukturell passage — och ddrmed maste du méta hur ofta
passager sker, hur mycket kapital som var 1 arbete vid varje tillfille,
och hur mycket edge som ackumulerades 1 snitt per passage. Det dr dir
den verkliga avkastningen uppstdr: 1 repeterad mikrostruktur.
Traditionell utvdrdering fokuserar ofta pa avkastning, volatilitet och
maximal nedgéng. Det dr standard: CAGR, Sharpe, Sortino, Max
Drawdown. Och dven om dessa matt dr viktiga — sérskilt i dialog med
externa investerare — dr de inte konstruerade for att finga den operativa
precision som Pseudo Gamma bygger pa.

I modellen &r det inte “avkastning 1 snitt” som &r nyckeln. Det &r
realiserad edge per passage. Det édr detta som bédr modellen, som
definierar om trappan fungerar, och som
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avgor hur bra du faktiskt fangar marknadens rorelse i1 strukturerad
form. Ett centralt métt &r dérfor:

Edge per passage (EPP):

Summan av alla realiserade vinster dividerat med antal passager under
mitperioden. Om du har 100 passager och 36 kr i total edge — dé ar
EPP = 0,36 kr. Det ér denna siffra som beréttar om trappan &r rétt
kalibrerad, om exekveringen dr precis, och om kapital allokerats
korrekt.

Ett andra viktigt métt &r:

Passagefrekvens:

Antal nivépassager per dag, vecka eller manad. Om modellen 4r byggd
for ~250 passager per ar, men du ligger pad 180 — da missar du rytm.
Kanske ar trappan for gles. Kanske o dr felkalibrerad. Kanske
likviditeten gor att du stir 6ver vissa sekvenser. Det ér hér justeringen
borjar. Nasta nyckeltal dr kapitaleffektivitet. Det miter hur mycket
edge du genererat 1 relation till hur mycket kapital som faktiskt varit 1
arbete. Det ridcker inte att ha hog passagefrekvens och god edge per
passage — om du bara hade 5 procent av kapitalet aktiverat i snitt, har
du sannolikt underpresterat modellen. Har méter vi:

Edge per 100 kr i arbete

=total edge / (genomsnittlig kapitalanvindning x antal passager) x 100
Detta ger dig ett matt pa hur effektivt modellen konverterar rorelse till
avkastning per kapitalenhet.
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Det kan jamforas med ROIC 1 foretagsekonomi — du méter inte vinst,
du miter vinst per allokerad krona.

For att gora detta relevant i investeringssammanhang adderar vi ett
anpassat Sharpe-métt for modellen. Inte klassiskt Sharpe (avkastning
/ standardavvikelse), utan:

Sharpe per passage
= (EPP — baseline edge) / edge-volatilitet

Hér definieras baseline edge som den forvidntade genomsnittliga
vinsten per passage i en ideal modell (till exempel 0,36 kr). Edge-
volatilitet dr standardavvikelsen i realiserad vinst per passage. Det gor
att du kan méta hur stabilt modellen levererar edge — inte bara om den
gor det.

Slutligen bygger vi ett internt 6vergripande métt: edge-faktor.

Edge-faktor = (faktisk EPP / forvintad EPP) x (verklig
passagefrekvens / planerad)

Om denna faktor ligger néra 1, fungerar modellen som ténkt. Om den
overstiger 1 over tid, har du positiv drift. Om den underskrider 1 —
justera. Det hir 4r modellens verkliga kvalitetsmétt. Det visar inte hur
mycket du tjdnat. Det visar om modellen fortsétter leverera enligt sin
egen princip.
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Kapitel 20 — Forberedelse for resan:

Att dyka in i Pseudo Gamma

Introduktion till resan — frén oséker spekulation till exakt struktur.

Nér denna resa borjade fokuserade vi péd de grundlidggande
byggstenarna i optionshandel och de klassiska modeller som anvénds
virlden 6ver. Vi har diskuterat volatilitet, risk och de verktyg som
manga handlare anvinder for att forstd marknadens rorelser. Men vad
hénder ndr dessa modeller inte dr tillrdckliga? Nar marknadens rorelser
inte foljer de enkla regler vi trott att de skulle? Hér trdder Pseudo
Gamma in.

Pseudo Gamma-modellen representerar inte bara en forédndring i hur
vi ser pd marknaden, utan en omdefinition av hur vi hanterar risk och
vinst. Fran att vara en spekulant som forsoker forutspa marknaden, till
att bli en sannolikhetsforvaltare som arbetar med exakta nivapassager,
minimerar risk och skordar smd, regelbundna vinster genom
systematisk kapitalallokering.

Vad gor denna fordndring sa kraftfull? Det handlar om den precision
som Pseudo Gamma erbjuder — en precision som inte forsoker
forutsdga marknadens rorelser utan integrerar volatilitet, nivaer och
passager 1 en sammanhdngande strategi for att maximera avkastningen
och samtidigt minimera risken. Det handlar om att forstd marknadens
struktur och anvinda den till var fordel.

[69 av 132]



Ett nytt perspektiv — att anvdnda nivapassager for att skapa vinst.

Ténk pa hur traditionella handlare férsoker forutse marknaden. De gor
sina kalkyler och hoppas att marknaden de handlar foljer en viss
riktning. Pseudo Gamma handlar inte om att forutse riktning, utan om
att forstda marknaden som en serie nivapassager — och nir marknaden
ror sig genom dessa nivaer, justeras modellen kapitalallokering for att
folja med 1 rorelsen.

Det vi gor hér r att utnyttja marknadens normala fluktuationer. Vi ar
inte ute efter att hitta den “perfekta” rorelsen, utan vi bygger en modell
som genom regelbundna justeringar och systematisk kapitalhantering
kan nyttja varje rorelse i marknaden — oavsett riktning.

Det ar hér ldsaren borjar forstd varfor denna metod ar sa kraftfull. Det
handlar inte ldngre om att vara ritt om marknaden, utan om att skapa
en struktur som fungerar oavsett vad som hénder.

Forklaring av nyckelbegrepp: Vad innebér nivapassager?

Nu nér vi har etablerat att passager ar nyckeln i denna metod, 1at oss
dyka djupare i vad de innebdr och varfor de &ar si kraftfulla. En
nivapassage intraffar ndr marknaden ror sig genom en definierad niva
som baseras pd det fundamentala virdet (FV) och den dagliga
volatiliteten (o). Varje gang marknaden passerar en saddan niva, gor
modellen en justering i sina positioner for att dra nytta av rorelsen.
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For att forsta detta béttre, 14t oss bryta ner det med ett enkelt exempel.
Om marknaden just nu handlar vid 100 kr och det fundamentala virdet
ar 100 kr, sa sker ingen passage. Om marknaden ror sig till exempelvis
102 kronor, passerar den flera nivaer. Vid varje passage, oavsett om
marknaden gér upp eller ner, sker en justering. FOr varje passage
genom nivaerna justeras kapitalallokeringen sa att vi far mer kapital
ndr marknaden ror sig mer, och mindre kapital ndr rorelsen ar
langsammare.

En nivapassage utloser inte bara en fordndring i positionen — det dr hir
som var edge kommer in. Vi skordar vinsten genom att agera pa dessa
rorelser, pa ett sitt som minimerar risken genom noggrant definierade
nivaer.

Forberedelse for djupdykning — Vad kommer hirnést?

I kommande kapitel kommer vi att dyka djupare 1 sjdlva berdkningarna
och den exakta kapitalallokeringen vid varje nivdpassage. Vi kommer
att borja se hur forvantad avkastning berdknas, multiplikatoreffekten
appliceras och hur vi anpassar modellen for olika
marknadsforhéllanden.

For att verkligen forstd hur Pseudo Gamma fungerar maste vi ocksa ga
igenom de praktiska tillimpningarna: Hur fungerar den i stressade
marknader, och hur kan den tillimpas under normala
handelsforhéllanden?

Vi kommer dven att anvénda tabeller och grafer for att visa hur
nivépassager berdknas och justeras, samt vad det innebdr for vara
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positioner. Det dr hdr vi verkligen ska bdrja forstda den exakta
precisionen i modellen och hur vi kan anvénda denna for att skapa en
systematisk vinst.

Vad ska tas med frén detta kapitel?

- Paradigmskiftet: Vi har gétt fran att forsoka forutsdga marknaden
till att skapa en exakt struktur for att hantera marknadens rorelser
genom nivapassager.

- Passager och justeringar: Genom att utnyttja marknadens rorelser
genom fordefinierade nivaer, kan vi justera kapitalet for att
maximera avkastningen och minimera risken.

- Forberedelse for djupare insikter: Nu har vi bara skrapat pd ytan av
Pseudo Gamma-modellen. I nésta kapitel kommer vi att gé in pa
kapitalallokering, riskhantering, och systematiska justeringar i en
djupare mening.

I detta kapitel har vi forberett grunden for den resa som foréndrar hur

marknaden forstas. Vi har tagit oss bort fran oséker spekulation och

introducerat en metod som systematiskt hanterar marknadens rorelser
genom nivapassager, och vi har skapat en modell som inte kréver att

vi forutspdr marknaden, utan att vi justerar var kapitalallokering

baserat pd marknadens rorelser.

Nu ndr vi har fOrstdtt grunderna och introducerat de fOrsta
byggstenarna av Pseudo Gamma-modellen, dr vi redo att ga in pa
djupet och forsta hur den exakta matematiska modellen fungerar. Vi
kommer att bygga vidare pa denna forstaelse 1 nésta kapitel, dir vi gar
igenom fOrvéntad avkastning och multiplikatoreffekten, och hur dessa
paverkar langsiktig avkastning.
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Kapitel 21 — Det forsta steget

Du hor det inte. Du ser det knappt. Men modellen gér det.

Det forsta steget.

Marknaden ror sig som den alltid gor. Men den hér gingen, i just det
hér 6gonblicket, ror den sig tillrackligt for att vicka nagot.

Ett system. En rytm. En maskin.

Det som hiander ar inte spektakuldrt. Det dr bara 25 6re. Men for Pseudo
Gamma dr det skillnaden mellan kaos och struktur. Det &r passagen in
i rorelse.

Ett steg dr inte en rorelse. Det dr en troskel.

De flesta modeller reagerar pa rorelse. De léser tick for tick och bygger
nervsystem kring trend och impuls.

Pseudo-Gamma véntar. Inte pa bekriftelse. Inte pa styrka. Den vintar
pa ndgot mitbart: avstand fran vérde. Och det mits inte 1 procent. Det
mits inte 1 kdnsla. Det méts 1 nivasteg. Formeln &dr enkel — men vad
den gor dr inte det.

ox FV
8

Nivasteg —

En niva &r inte ett gransvirde. Det dr en del av ett koordinatsystem.
Modellen tar den dagliga volatiliteten, multiplicerar den med det
fundamentala virdet, och delar det 1 atta delar — fo6r varje
standardavvikelse. Resultatet blir en trappa. En struktur dér varje steg
motsvarar en sannolikhetsviktad rorelse.
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Vid FV = 100 kr och daglig o = 2 procent

0,02 x 100 e
8

Varje gang priset ror sig ett nivasteg (25 ore) — upp eller ner — har

modellen upplevt en tillrdckligt betydande fordndring for att justera

positionen.

Men trappan &r bara rorelse. Den séger inte var vi dr. Den sdger inte
vem vi dr i forhallande till marknaden. For det krdvs en skala.

Skalan som ger sjil — Pseudo Delta

Det dr hédr ndgot unikt hénder.

For det hir dr inte ldngre bara struktur. Det &r orientering. Modellen
behover veta sin plats i relation till det fundamentala vérdet.

Inte som pris. Utan som andel. Som en skala. Och hiar kommer Pseudo
Delta:

Pris
Position = 0,5 — (0.5 X ﬁ)
FV
Lat det sjunka in.
Det ér inte en signal. Det ar en ldgeskoordinat.
Det hér d4r modellen som sédger: “Jag behover inte veta framtiden. Jag

vet var vi dr.”
Om priset dr 100 kr och FV dr 100 kr:

0,5— (0,5 x L 0
100
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Neutral.

Om priset faller till 50 kr:

05— (0,5 x 0,5) = 0,25
25 procent av maximalt tillaten exponering lang.

0,5 — (0,5 x 0) = 0,5
Vid 0 kr:

maximal tilldten l1dng exponering.

0,5— (0,5 x2) = —0,5
Vid 200 kr:
maximal tilldten kort exponering.

Inget dr statiskt. Allt dr rytmiskt.

Det ér inte du som bestimmer din position. Det r marknadens avstand
fran virde som gor det at dig.

Och det dr just ddr modellen gér fran teori till precision. For den
behover inte gissa. Den behdver inte kéinna. Den vet.

Varje steg 1 trappan &r en signal. Men det dr Delta som ger den en rost.

Nar marknaden ror sig 0,25 kr fran 100 till 100,25, passerar den ett
nivésteg.

Modellen noterar det. Det dr inget spektakuldrt. Men det ar tillrackligt.
Det dr som en ton. Inte ett ackord. Bara en ton.

Och precis som i musik, kridvs det en skala for att veta om tonen hor
hemma.
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Pseudo-Delta ar den skalan. Det sdger: Har ar vi. Hér ar varde. Hér ar
du. Och ju lidngre bort du &r, desto mer av kapitalet far du ldgga in i
spelet.

1 000 000 kronor — men aldrig pd en gdng

Modellen kanske har 1 000 000 kronor i kapital. Men den anvénder
aldrig allt. Den vet att risken inte &r att sta utanfor. Risken &r att vara
felpositionerad.

Dérfor anvinder modellen max 50 procent av kapitalet i ndgon riktning
—500 000 kr.

Och édven det, bara i extremfall. Vid pris = 0 eller 200.

Men det som dr vackert &r att du inte behdver fatta det beslutet.
Modellen gor det at dig. Baserat pa en formel som aldrig ljuger.

Pseudo-Delta ar inte en indikator. Det dr en koordinat.
En exakt plats i strukturen. Och det dr dir du borjar.
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Kapitel 22 — Vikten i pendelns svingning

Det dr ldtt att tro att modellen borjar ndr man gor sin forsta affdr

Men det ér inte dédr den vaknar. Den vaknar 1dngt innan — i tystnaden
mellan tv4 tick. [ utrymmet mellan ett fundamentalt virde och ett forsta
meningsfullt avstand.

Det dr dir modellen lyssnar.
Inte efter brus. Inte efter rorelse. Efter rytm.

Inte rorelse, utan avstand

De flesta modeller bygger pd att nagot hinder. En riktning. Ett
genombrott. En signal.

Pseudo-Gamma bygger pa att nagot fordndras i avstdnd fran vérde.

Och for att kunna méta det, krdvs nadgot mer exakt &n kéinsla. Det kravs
nivaer.

I detta exempel med ett fundamentalt virde (FV) pd 100 kronor
motsvarar det ett nivasteg pa 0,25 kr, harlett ur daglig volatilitet enligt
modellens grundregel och struktur. Men inte genom att spekulera i vart
marknaden dr pa vig — utan genom att definiera hur langt den har rort
sig frén balans.
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Den symmetriska trappan: +400 till -400 nivder

Nér priset faller frdn FV = 100 kr ner mot 0 kr, skapas 400 nivaer om
0,25 kronor vardera. Varje niva ar 0,25 kronor. I detta exempel
motsvarar varje niva 1 250 kr i kapital, vilket innebdr att full
exponering (400 nivaer) motsvarar 500 000 kr — modellens maximalt
tillatna riktningsexponering.

500000
400

1250 kr per niva

Samma géller at andra hallet.

Nar priset stiger frdn 100 kr mot 200 kr, skapas —400 nivier. Negativa
nivéer. Trappor uppat. Inte i varde — i avstand. For modellen bryr sig
inte om hoger eller vénster. Den bryr sig om hur langt.

Pendeln ror sig mellan +400 (full long) till -400 (full short). En total
struktur av 800 nivaer, exakt definierad, exakt balanserad.

Varfor 800 nivaer?

For att priset kan rora sig till noll. For att det kan dubbla. Och for att
modellen ska kunna hantera hela spannet mellan noll och tva ganger
FV — utan att tappa struktur. Det dr inte en gissning. Det dr en
forberedelse.
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Dérfor bygger modellen alltid sin struktur mellan O och 200 kr, nir FV
ar 100.

Oavsett vad marknaden goér — modellen vet hur langt den &r frén
centrum.

Och det betyder att nir du som forvaltare ser priset vid 150 kr, vet du
direkt:

- Avstind frén FV =50 kr
- Antal nivaer: 50/ 0,25 =200
- Position: 200 x 1 250 =250 000 kr kort exponering

Ingen tolkning. Bara utrdkning.

Nir struktur ersétter intuition

Det ar hiar Pseudo-Gamma tar avstand fran allt annat. For du behover
aldrig fundera pd “hur mycket ska jag ligga in?” Det har modellen
redan riaknat ut.

- Varje niva — exakt vikt
- Varje pris — exakt position

- Varje passage — exakt fordndring

Du har inte ldngre en “position”. Du har en struktur i rorelse.
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Och nér marknaden ror sig tillbaka? Da passerar den nivé efter niva i
motsatt riktning — och slépper av kapital steg for steg.

Det dr dér vinsten ligger. Inte i riktning. I retur.

Rorelsens verkliga bredd
Under ett ar ror sig marknaden i snitt med en arlig standardavvikelse.
Sag 31,75 procent .

Det innebdér att priset ror sig ca 31,75 kr fran FV:

31,75

0.25 — 127 nivaer

Kapital i arbete dér:

127 x 1250 = 158 750 kr

Men eftersom rorelsen dr pendlande — fran FV ut till 127 och tillbaka —
ar medelpositionen hélften av detta:

158 750
% —[79375 kr

Detta dr den faktiska medelpositionen.
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Det ér hir strukturen vinner
For 1 alla andra strategier ar position ett beslut. I Pseudo-Gamma ar
position en funktion.

Du tar inte stdllning. Du méter.

Och ju langre bort fran jimvikten marknaden ror sig, desto mer viktat
kapital 14ggs till. Inte for att du tror det ska vinda. Utan for att du vet:
nér det vinder, atervinder det genom dina nivéer.

Och pa varje niva ligger 1 250 kr redo att skalas av med en scalp. Du
kanske har 1 000 000 kr i kapital. Men modellen anvinder inte allt. Den
anvénder cirka 79 375 kr i snitt, berdknat som medelposition dver
pendelrorelsen kring FV. Och det ar pd detta kapital din edge
ackumuleras.

Men varje krona i arbete dr dir av en anledning.

For att priset har rort sig tillrackligt 1dngt fran det enda som betyder
ndgot: fundamentalt vérde.
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Kapitel 23 — Vinstens sannolikhetskurva

Hur 400 trappor ger forvintade 0,36 kronor i edge per 1 kronas
prisrorelse — utan handviftning

Det finns sanningar” i tradingvarlden som upprepas utan att nagon
langre minns varfor. Pseudo-Gamma accepterar inga sddana. Hér
géller bara en regel: om négot ska upprepas, ska det kunna bevisas.

Och nu ar det dags att visa var siffran kommer ifrdn — och varfor den
konvergerar.
Den sager:

“Nar priset ror sig 1 kr fran det fundamentala virdet och sedan
aterviander, genererar modellen i snitt 0,36 kr i edge.”

Inte “ungefar”.
Inte “i vissa marknader”. Inom modellens antaganden.

Men det kan bara vara sant om vi visar hur summan av varje nivd —

viktad med sannolikheten att den ateraktiveras — tillsammans adderar
upp till just detta.
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Det dr nu vi gar in 1 modellen pa riktigt. Modellen i vila

Vi borjar vid 100 kr — fundamentalt virde. Inga nivder aktiva. Ingen
position. Allt som f6ljer ar definierat som en cykel: ut fran FV och
tillbaka.

Sedan ror sig priset bort fran FV. Modellen trappar in, i steg om 0,25
kr. Varje steg = 1 niva = 1 250 kr i arbete.

Och varje ging priset ror sig 0,25 kr tillbaka mot FV, skalas en niva ut.
Det dr i atergdngen vinsten realiseras.

Men varje nivd dr inte lika mycket vird, eftersom
aktiveringsfrekvensen ar olika.

Niva 1 — ndra FV — aktiveras ofta, dterkommer ofta. Niva 400 — ldngt
fran FV — aktiveras sillan, aterkommer mer séillan.

Men nér vi beaktar alla 400 nivéer, pa bada sidor om FV, ser vi att den
forvintade vinsten per prisrorelse maste vara summan av:

400

Z(Kapital per nivéa x Aterkomstsannolikhet,, x Rorelselangd,,)

n=1

Detta ar inte en teori. Det ar en struktur.
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Den geometriska forstaelsen
Nér marknaden ror sig fran 100 kr till 99 kr — alltsa 1 kr — passeras 4
nivagranser:

- 025
- 0,50
- 0,75
- 1,00 kr

Men dessa 4 nivaer ar bara ett exempel.
For att forstd hela modellen, maste vi tdnka i alla 400 nivaer — fran niva
1 till niva 400.

Varje niva har:

- Kapital: alltid 1 250 kr
- Prisavstand fran FV: 0,25 xn
- Sannolikheten att dterkomma till just den nivén

Och det ér dir den viktade vinsten finns. For varje 1 kr rorelse passeras
fyra nivagrianser — men det dr inte alltid samma nivéer

Ibland niva 1-4.
Ibland niva 3-6.
Ibland niva 15-18.

Edge uppstér nédr en niva aktiveras och sedan aterviander. Och den
verkliga vinstmodellen uppstér nir du betraktar alla 400 nivier som ett
sannolikhetsrum.
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Normalfordelad viktning

Vi modellerar prisrorelsen runt FV som normalfordelad for att kunna
vikta aktiveringsfrekvensen per niva.

Det innebar:

- Nivd 1-10 aktiveras ofta

- Nivd 100-200 aktiveras séllan

- Men alla nivéer ingar i modellen

- Och varje géng priset aterkommer till en nivd — scalp

Varje niva bidrar alltsa med:
Edge, = 1250 kr x 0, 25 kr rorelse x P,
Diér Pn ér sannolikheten att priset atervander till nivan n

Nér vi summerar alla 400 nivéer (och deras spegel i kort riktning), fir
vi:

- Enmycket hog frekvens pé nivaer nara FV

- En snabbt avtagande frekvens ldngre bort

- Entotal edge som dr summan av dessa sannolikhetsviktade skalper
Resultatet:

Viktat medelvarde per 1 kr prisrorelse = [0, 36 kr
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Inga nivaer ir exakt virda 0,09 kr

0,36 kr dr cykelns forvéintade totaledge per 1 kr ut-och-hem; det kan
uttryckas som ~ 0,09 kr per nivapassage i snitt, men fordelningen ar
ojimn dver nivaerna

Nivé 1 kanske genererar 0,07 kr.
Niva 2: 0,10 kr
Niva 3: 0,11 kr
Niva 4: 0,08 kr

Men nér du simulerar 10 000 prisrorelser — fran FV, 1 kr ut och hem —
och berdknar den faktiska vinst som realiseras dver samtliga trappor,
dé konvergerar estimatet mot:

0, 36 kr per 1 kr prisrorelse

Detta dr inte en parameter. Det dr en f6ljd.
Det ar det statistiska medelvéirdet av en konstruktion som bestar av:

- Likaviktade nivéer

- Asymmetrisk aktivering

- Normalfordelad aterkomst
- Fullstandig struktur

Det ar darfor Pseudo-Gamma dr nagot annat: inte att den sager “0,36”

— utan att den kan visa varfor.
Och nu kan du det ocksa.
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Kapitel 24 — Kapitalets rytm

Varfor varje 1 kr edge krdver 1/c kr i arbete — och hur modellen bygger
drsavkastning genom struktur, inte tro

Det ér nu vi ldmnar idéstadiet.

Vi har visat vad modellen &r. Vi har forklarat trappan, vikten, varje
nivapassage och hur edge uppstar som ett sannolikhetsviktat
medelvirde. Men allt det blir till strategi forst nar du forstar hur edge
multipliceras genom kapital och tid.

Det ar hidr vi gér fran en enskild passage till en portfolj. Fran en scalp
till en arsmodell.

Och det sker inte genom gissning — utan genom att exakt forsta vad
varje vinst kriver.

Grunden: vad kostar en krona edge?

All edge 1 Pseudo-Gamma é&r bunden till rorelse. Inte rorelse som
koncept — utan exakt, métbar prisrorelse.

Och modellen vet vad varje rorelse kraver 1 kapital.

Om priset ska rora sig 1 kr, och modellen ska kunna trappa genom

varje niva pd végen, sa krivs det att den har tillrdckligt mycket kapital
1 arbete for att kunna mota rérelsen niva for niva.
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Det dr har den avgorande relationen kommer in:

1
Kapital per 1 kr rorelse — —
o

Edge per 1 kr rorelse ar konstant, héarledd i Kapitel 23:

Men vad som krévs for att fa den vinsten ar:
Kapital motsvarande 1/c.
Om volatiliteten dr 2 procent, da &r kapitalbehovet:

55 —[50k]

For varje 1 kr i prisrorelse du vill kapitalisera pa, maste du alltsé ha 50
kr i arbete. Det &r det verkliga priset pa strukturell edge.

Rorelsens dagliga frekvens

Volatilitet dr inte ett tillstdnd. Det ar en rytm.

Nar vi sdger att daglig 6 = 2procent vid ett fundamentalt virde pd 100
kr, betyder det att:

ok — 0,02 x 100 = 2 kr per dag
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Marknaden ror sig alltsé 1 snitt totalt cirka 2 kr per dag — ut fran FV
och tillbaka, i bada riktningar. Och eftersom varje 1 kr rorelse ar véard
0,36 kr 1 edge, sa vet modellen direkt:

Daglig edge = 2 x 0,36 = | 0,72 kr

Men det &r inte vinst frén ingenting. Det dr vinst pé kapital i arbete.
Och modellen vet exakt hur mycket kapital som krévs:

1
2 kr rorelse = 2 x — — 2 x 50 — | 100 kr i arbete |
o

Det ér det som gor strukturen stabil. Edge multipliceras inte pa tro.
Den multipliceras pa daglig prisrorelse % strukturellt kapitalbehov.

Aret som system
Over ett ar — 252 handelsdagar — ror sig priset:

2 x 252 = 504 kr
Och eftersom edge per 1 kr dr 0,36:

504 < 0,36 — | 181,44 kr per 100 kr kapital
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Detta dr arsmodellen.
Inte simulerad. Inte antagen. Berdknad.

Det dr modellen som séger:

“For varje 100 kr du haller i arbete, genereras 181,44 kr i edge per &r —
givet daglig volatilitet pd 2 procent .”

Det dr dér strategin far sin puls.

Skalet i systemet

Modellen bygger sin trappa fran FV och utidt — 400 nivéer i varje
riktning. 1 250 kr per niva.

Kapital aktiveras vid varje 0,25 kr passage.

Men marknaden ror sig inte till niva 400 varje dag. Den ror sig i snitt
inom +lo-1,5c.

Det innebér att i verkligheten dr sdllan mer @n 127 nivder aktiva.
Kapital i arbete dé:

127 x 1250 = 158 750 kr = Medelposition = |79 375 kr

Men modellen riknar edge utifrdn varje passage, inte varje position.
Darfor raknas avkastning strukturellt som en funktion av:

- Kapital 1 arbete

- Daglig rorelse
- Edge per rorelse
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Dérfor ar edge per dag:

0,72 kr per 100 kr i arbete | = 181,44% per ar

Om du 6kar volatiliteten — rorelsen 6kar Om du okar rorelsen — edge
vaxer

Men edge per kapitalenhet forblir densamma

Det dr strukturen som véxer — inte effektivitetsgraden.

En maskin, inte en idé

Det hér ar vad som skiljer modellen frén all annan strategi.

Andra system optimerar parametrar. Pseudo-Gamma definierar
forhallanden. Det finns ingen “bra entry”.

Det finns bara rorelse fran FV, kapital i arbete, och aterkomst.

Och sa ldnge modellen har kapital 1 arbete som svarar pa rorelsen, vet
du:

- Hur mycket kapital krévs

- Hur mycket edge som fangas

- Hur manga ganger det sker per ar
- Och vad det summerar till
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Det ér det som gor modellen repeterbar.
Och repeterbarhet édr det enda som ger langsiktig avkastning.

Slutord
Vi sa tidigare att edge inte dr gratis. Och det ar sant.
Men i Pseudo-Gamma vet du exakt vad den kostar:

1
1 kr i edge kraver — kr i arbete
o

Och det dr det som gor modellen till en arkitektur — inte en signal.
Det ar darfor vi inte berdknar vinst pa intuition, utan pa struktur.

For nér du vet exakt hur mycket kapital som kravs for att f4 1 kr 1 edge,
och exakt hur ofta marknaden ror sig 1 kr,

och exakt hur edge ackumuleras vid aterkomst - da vet du vad du inte
langre behdver: Gissningar.
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Kapitel 25 — Nir strukturen moter marknaden

Om spread, exekvering och den verkliga realiserbarheten av
strukturell edge

Du kan bygga det perfekta systemet. Du kan ha varje nivd rétt
kalibrerad. Varje kapitalrorelse exakt fordelad. Varje scalp
matematiskt forankrad.

Men forr eller senare moter varje modell verkligheten — och
verkligheten har friktion.

For marknaden ér inte ett rent medium.

Den ér inte en ideal yta dir varje passage sker till mittkurs, utan
slippage eller latens.

Den ér brusig.

Den har spread.

Och det dr hir — precis hir — vi méste borja prata om vad du faktiskt far
ut av 0,36 kr edge.

Modellen vet vad den ska gora. Men hinner den?
Lat oss borja fran strukturen.

Vi har redan visat att for varje 1 kr i prisrorelse uppstar i genomsnitt

0,36 kr 1 strukturell edge — som ett sannolikhetsviktat medelvarde dver
samtliga trappor.
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Och att detta kréver 1/c kronor 1 arbete.

Vid 6 =2 procent , krdvs alltsa 50 kr kapital per 1 kr rorelse. Men detta
forutsitter:

- Attmodellen hinner exekvera varje passage exakt vid nivapassagen
- Att priset inte ror sig vidare innan positionen hinner skalas

- Att modellen kan trappa in och ut utan att betala spread

- Attingen annan aktor agerar fore dig pa exakt samma passage

Det dr hir exekveringsfaktorn kommer in. Och den &r inte godtycklig.
Den ér realitet.

Vad ir exekveringsfaktorn?
Exekveringsfaktorn beskriver hur stor del av modellens berdknade
edge som faktiskt gar att realisera, efter att du tagit hiansyn till:

- Spread
- Slippage
- Latens

- Orderkrockar
- Och ibland: din egen marknadspaverkan

En perfekt modell som i teorin genererar 100 kr 1 edge, men bara hinner
realisera 85 kr efter att ha betalat spread och tappat tva nivéer till

slippage, har en exekveringsfaktor pa 85 procent .

Det ér inte pessimism.
Det dr professionell berdkning.

[94 av 132]



Spreadens geometri
Varje gang priset ror sig over ett nivasteg, vill modellen trappa in
1 250 kr. Men vad hidnder om spreaden dr 5 ore bred?

Da ér varje entry i snitt 2,5 6re simre dn mittkurs. Samma vid exit.
5 ore per scalp x 2 x 1 250 kr = 12,5 kr i friktion
Pé en scalp vars edge ér 0,18 kr — friktionen &r cirka 7 procent

Men detta ér per scalp.

Om du genomf6r 1 000 scalpar per ar, forsvinner 125 kr i slippage.
Om spread breddas till 10 6re? Dubbelt.

Om du missar niva? Edgen &r borta.

Darfor ar det inte modellen som ska vara snabb — det dr exekveringen.
Att fa ut vad modellen lovar

Det dr hiar ménga missforstar.

De tror att modellen “slutar fungera” i live-miljo.

Men modellen fungerar alltid — om du liter den arbeta i sin struktur.
Det som avgor dr hur mycket av det strukturella 6verskottet du kan ta
ut innan marknaden drar ifran.

Darfor ar exekveringsfaktorn en realtidsparameter.
Det ar den procentandel av teoretisk edge du faktiskt kan behalla. Och
den varierar.

- Vid hog likviditet, 14g latens,

lag konkurrens: 95 procent
- Vid brusig small cap, bred spread, robotkonkurrens: 70 procent
- Snitt i vdl exekverad strategi: 85-90 procent
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Den skalbara kompromissen

Du kanske har 1 000 000 kr i portfoljen.

Du kanske simulerar 181,44 procent 1 edge pa 100 kr kapital over éret.
Men vad du faktiskt far ut ar:

181,44 x exekveringsfaktor = | 154,22 % vid 85 % faktor

Och det ar precis som det ska vara. Modellen ar inte en
prediktionsmotor. Det ar ett strukturellt 6verskott — som du har rétt till,
men maste hinna plocka. Och det dr dér strategin inte bara blir kod —
den blir infrastruktur.

Realisera strukturen

Det ar darfor Pseudo-Gamma inte bara dr en modell — det ar ett
operativt system.

Det kraver:

- Marknadsdata med tickprecision

- Orkestrering av orderrouter

- Dynamisk spridkontroll

- Allokering som prioriterar edge efter realiserbarhet

Och det dr det som gor att du kan ta en modell fran papper — till portfol;.
Edge dr aldrig abstrakt. Men den é&r inte heller gratis. Den kréver
struktur, och den kraver hastighet. Och just darfor: Du kommer aldrig
att f4 ut 100 procent av modellen. Men du vet exakt hur mycket som
kravs for att prognosticera for att plocka hem 85 procent.

Och det ér det som gor dig professionell.
[96 av 132]



Kapitel 26 — Den strukturella symmetrin

Hur tvad trappor blir en strategi — och varfor kointegration dr den rena
formen av edge

En modell kan vara korrekt. Den kan vara exakt. Den kan hantera
enskilda prisrorelser, nivdpassager och kapitalfloden. Men ensam é&r
den begrénsad.

Det ér forst ndr modellen kopplas till en andra tillgéng — inte som en
jamforelse, utan som ett matematiskt strukturerat par — som den visar
sin verkliga kraft.

Det ar hér vi bygger ndgot storre:

Inte en tradingmodell.

En marknadsneutral motor. Tva tillgangar.
En struktur. Ingen riktning.

Bara ren avvikelse.

Det ar hdar modellen tar 6ver allt.

Tva priser. En struktur.

Ténk dig tva tillgangar inom samma sektor, till exempel ett retailbolag
och ett konsumentvarubolag.

De ror sig i samma sektor, paverkas av samma makrofaktorer, men
skiljer sig i sina tillfdlliga avvikelser.
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Du tar inte stéllning till vilket som &r bast. Du bygger en trappa mellan
dem.

Modellen miter bada priserna.

Men inte fOr att se om den ena &r billigare 4n den andra. Den méter hur
mycket de avviker fran sin gemensamma jaimvikt — den kointegrerade
relationen.

Och nér avstandet mellan dem viaxer? Modellen trappar.
Nar det minskar? Modellen scalpar.

Kointegration: den matematiska balansen

Nar vi sdger att tva tillgangar dr kointegrerade menar vi att de ror sig
med en stabil langsiktig relation.

Det betyder att 4ven om de ror sig oberoende pa kort sikt, tenderar
avstandet mellan dem att pendla runt ett stabilt medelvérde.

Det ar detta avstand — denna avvikelse — som Pseudo-Gamma méter.
Och det dr denna avvikelse modellen strukturerar sin trappa pa.

FV 1 detta sammanhang &r inte ett pris.
Det ar skillnaden mellan tva priser — viktade enligt beta.
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Och det dr dar modellen blir ndgot helt annat: Inte en strategi for att
forutsdga marknaden.

En strategi for att ldgga sig exakt mitt i spanningsféltet mellan tva
krafter — och tjdna pengar nér de dtervénder till varandra.

Sa hir byggs partrappan
Vi har tvé tillgdngar: A och B Modellen bygger:

- Ett fundamentalt virde = den kointegrerade ekvationen
- Enprisrelation=A - - B
- Entrappa runt den relationen

Varje tillfdlle avstandet mellan A och B 6kar och tar sig bort fran denna
jamvikt, trappar modellen in kapital.

Men den kdper inte “den ena”. Den gor foljande:

- Koper A, séljer B — om avvikelsen dr negativ
- Siljer A, koper B — om avvikelsen &r positiv

Och det sker trappvis
Niva for niva.

Med exakt samma logik som i singelmodellen. Men nu pa ett relativt
pris — inte ett absolut.
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Kapitalet i balans
Trappan i ett kointegrerat par byggs pa avvikelsen mellan tva priser.
Men kapitalet fordelas i spegling:

- Lang position: koper undervirderad, blankar dvervérderad
- Allokering sker med exakt samma 1 250 kr per niva
- Men i tvé riktningar: en kopt, en séld

Det ér hir modellen blir marknadsneutral. Inte genom att vara platt.
Utan genom att alltid balansera den viktade risken mellan tva
tillgdngar.

Déarmed:

- Ingen riktning
- Inget beta
- Bara strukturell avkastning pa avvikelse

Exempel: tva kointegrerade tillgangar
Retail A ror sig fran FV med —1 kr Consumer B star still
Avvikelsen motsvarar 4 nivaer (vid 0,25 kr steg)

Modellen:

- Koper A
- Blankar B (justerat for beta)

Nar avstandet dtergar till jamvikt?
Modellen scalpar ur — samtidigt 1 bada tillgangar.
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Edge uppstar i aterforingen av relationen.
Och den ar strukturell. Inte spekulativ.

Multiplikation: frin strategi till portfolj

Det ér nir du inser att detta inte bara fungerar pa ett par — utan pa tio,
tjugo, hundra — som du f6rstér varfor detta &r mer dn modell.

Det ar en strategiarkitektur.

Varje par utvirderas pa:

- Stabilitet i kointegration

- Trappans amplitud

- Volatilitet i relationen

- Edge per passage Och modellen skoter resten.
Allt bygger pa samma konstant:

1 kr i prisrorelse = 0, 36 kr i edge

Men nu applicerat pé relativa priser.
Pa struktur mellan tva.

Detta dr ndr modellen blir universell.

Niér en passage inte langre dr kop eller sdlj — utan ett byte mellan tva
positioner, badda exakt trappade, bdda exakt skalade, bidda exakt
utformade att leverera edge genom avvikelsens aterkomst.
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Kapitel 27 — Den multipla trappan

Hur Pseudo-Gamma allokerar kapital over par, synkroniserar
struktur, och bygger portfolj med rytmisk precision

Nér en modell fungerar pa en tillgang &r det ett bevis. Men nir den
fungerar pa flera — samtidigt, utan att tappa sin kirnstruktur — dr det
inte langre en modell. D4 &r det en arkitektur.

Och det ér det Pseudo-Gamma ér.

Den ér inte ett tillvigagangssétt. Den dr ett systematiskt nitverk av
strukturpunkter, dér varje passage, varje scalp, varje atergang sker i
harmoni med helheten.

Det dr sa edge inte bara uppstar — utan multipliceras. Det ar sa strategi
blir portfol;.

Fran enkel passage till flerdimensionell arkitektur

I kapitlen tidigare har vi visat exakt hur edge uppstar i en enda tillgang:
hur rérelse frdn FV byggs i nivéer, hur kapital trappas in 1 0,25-kr-
intervall, hur varje passage bar 1 250 kr, hur edge realiseras med cirka
0,09 kr per dtergang, och hur detta summerar till 0,36 kr per 1 kr
prisrorelse — deterministiskt, inte statistiskt

Men nu gar vi in i ndgot mer komplext — dédr vi inte 1dngre mater rorelse

frén ett absolut FV, utan frén en relativ jimvikt mellan tva tillgdngar.
Och inte bara en gang — utan i parallell.
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Tio par.

Tio rorelser. Tio trappor.

Ett och samma kapital.

Och ett syfte: att bygga marknadsneutral, avkastningsdriven
portfoljstruktur — helt frikopplad frén riktning.

Att vilja par: inte korrelation, utan kointegration

Det forsta misstaget en modellbyggare gor ar att leta efter par som ror
sig likt varandra — “hogt korrelerade aktier”. Men korrelation ar
rorelse.

Vi soker struktur.

Kointegration &r det som géller.

Det ar tillgdngspar dir prisserierna, &ven om de ror sig fritt pa kort sikt,
ror sig kring en gemensam jamvikt over tid.

Det innebir att differensen mellan dem — ofta viktad med B — ar
stationdr Gver tid.

Och det &r precis vad Pseudo-Gamma behdver: En avvikelse som é&r
byggd pé aterkomst.

For det ar dir trappan borjar. Trappan i ett par: byggd pa relativ
avvikelse

Lat oss séga att vi har tva tillgangar: A och B. Vi bygger differensen:

D(t) = Pris4(t) — 8 - Prisp(t)

Denna differens ér var nya “prisgraf”.
Men inte 1 traditionell mening — utan som en
strukturzon kring FV = 0.
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Nu bygger vi trappan exakt som i singelmodellen:

- Trappa fran —400 till +400 nivaer
- 1250 kr per niva

- Lang pd A/ Kort pd B nér D(t) <0
- Kortpa A/ Léng pd B niar D(t)> 0

Allokeringen ér spegelsymmetrisk.

Det som modellen koper i A, blankas 1 B — 1 exakt kapitalbalanserad
struktur.

Resultatet: en marknadsneutral positionsmaskin. Kapitelfordelning
over flera par. Du har 1 000 000 kr att fordela. Ska du lagga 100 000 kr
per par? Aldrig.

For d&ven om alla par uppvisar kointegration, si har de olika:

- Rorelsefrekvens

- Trappbredd

- Edge per passage

- Likviditet

- Spread

- Exekveringsprecision Dérfor maste kapital fordelas enligt:
wi < Ei x fi

Dar:

- Ei=edge per rorelse i par 1
- fi=forvantad frekvens av rorelse (per dag eller vecka)
- Summan normaliseras till 100 procent
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Varje par far alltsa en viktbaserad pa avkastningskapacitet — inte kinsla.
Synkronisering: rytm, inte kaos

Det hér dr det mest forbisedda i alla modeller.

Du kan ha vérldens bésta strategi — men om du inte kan exekvera den
samtidigt pa flera tillgadngar, utan krockar, drift och felprioritering, ar
du forlorad.

Pseudo-Gamma bygger dirfor varje par som en sjdlvstindig trappa
med egen rytm, men med centraliserad passagehantering.
Varje passage skickar signal till ett centralt nav:

- Artillrickligt mycket kapital ledigt?
- Finns exekveringsfonster?
- Harden hir passagen tillricklig forvantad edge for att prioriteras?

Systemet viljer. Systemet agerar.

Och det ar darfor modellen kan ha 40 parallella trappor — och dnda
leverera stabil edge.

Den riktiga styrkan: marknadsneutral avkastning
Nér du agerar 1 par:

- Ingen riktning

- Ingen makroexponering

- Ingen sektorkédnslighet

- Bara strukturavkastning pd prisavvikelse
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Om marknaden faller?
Det spelar ingen roll — sa lange spreaden mellan A och B ror sig.

Om den gér sidledes?
Modellen tjédnar anda — genom mikrororelser i relationen.

Det ar darfor denna modell inte behover forutsdga nédgot. Den behdver
bara mita:

- Hur langt isér ar tva tillgdngar nu?

- Hur manga nivier?

- Hur mycket kapital kan vi trappa in?
- Hur sannolikt ar atergang?

Déarmed ér edge inte “mojlig”. Den &r inbyggd.

Helheten: en portfolj av rytmiska scalpar

Du kan ha 10 par, 50 par, 100. Modellen bryr sig inte.

Den bygger varje trappa identiskt. Foljer varje passage exakt.
Och later varje scalp realiseras ndr marknaden atervénder.
Och pa varje sddan aterkomst ligger:

1250 kr i arbete | = 0,09 kr 1 edge per passage = 0, 18 kr per scalp = 0,36 kr per 1 kr rorelse

Du vet vad varje passage kostar. Du vet vad varje scalp ger.
Du vet hur mycket kapital som kravs per vinstkrona.

Det ér inte en gissning. Det dr en fabrik.
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Kapitel 28 — Den adaptiva precisionen

Hur modellen justerar trappa, position och kapital efter volatilitet —
utan att forlora sin struktur

I det stilla rummet mellan strategi och utférande finns det som kallas
verklighet.

Volatilitet 6kar. Volatilitet minskar. Rorelsemdnster skiftar.

Och det &r hir de flesta modeller faller. Inte for att de &r fel.

Utan for att de dr oformdgna att anpassa sig — utan att deformera sig.

Men Pseudo-Gamma dr inte byggd for en enda milj6. Den ér byggd for
rorelse.

Och rorelse ar aldrig konstant.

Det ér darfor modellen inte bara ar strukturell. Den &r

adaptiv.

Och det dr nu vi visar hur det fungerar.

Strukturen som andas

Vi har tidigare visat hur modellen bygger sin trappa: 400 nivéer frén
fundamentalt virde upp till 200 kr 400 nivéer ner till 0 kr 1 250 kr per
niva, givet 1 000 000 kr i portfolj och max 50 procent i arbete

Men detta bygger pa en daglig o = 2procent . Vad hénder nér
volatiliteten fordndras?

Det dr hiar modellen maste visa att den inte bara dr korrekt — utan
levande.
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For om trappan &r fast, men marknadens rytm skiftar, da forlorar
modellen bade precision och position.

Dérfor justerar Pseudo-Gamma sina trappsteg i realtid.

Nivasteget ir inte en konstant
Vi har angett nivisteg som: A = (¢ x FV) /8

Men ¢ dr en variabel.

Det betyder att varje gang marknadens dagliga standardavvikelse
fordndras — trappstegens bredd foridndras.

Och det maste den.

For om marknaden ror sig 5 kr om dagen men trappan ar byggd pa 0,25
kr, far vi 20-30 passager per dag — modellen genererar da
overarbetade signaler. Om rorelsen bara dr 1 kr per dag, men nivasteg
ar byggda pé 1 kr — modellen reagerar inte alls.

Sa varje passage méste vara just sd kénslig att den svarar pa edge — men
aldrig pd brus.

Och det ér precis vad denna formel gor. Den andas.
Position sizing justeras med precision

Det ér inte bara trappbredden som foréndras.
Det dr aven hur mycket kapital varje niva far lov att béra.
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Modellen vet att 1 kr rorelse krdver 1 / o kr 1 arbete.
Omo=0,02—50krOmo=0,01 - 100 kr Om o = 0,04 — 25 kr

Och detta ér inte en justering. Det dr en grundprincip.

Kapitalet anpassas sa att strukturen alltid bdr samma forvéintade edge:
Edge vixer inte med hévstdng — den bevaras genom
kapitalelasticitet.

Ett exempel: modellens sjilvjustering
Du har en tillgdng vars dagliga volatilitet stiger frén 2 procent till 3
procent. Modellen uppdaterar:

- Nivasteg:
A =(0,03 x100)/ 8 =0,375 kr
- Antal nivéer till 100 kr avstand:
100/ 0,375 = 267 nivaer
- Kapital per niva:
1 250 kr (ofordndrat)

- Trappan blir bredare
- Varje niva bar mer kapital

- Men férre passager sker per dag

Modellen reagerar mindre ofta — men med storre volym — for att bevara
samma edge per 1 kr rorelse.
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Anpassning ir inte eftergivenhet
Det viktiga dr att modellen aldrig justerar for att bli mer aggressiv. Den
justerar for att alltid svara pé rorelse — aldrig pa brus.

Och dirfor ér trappans bredd inte en aggressionsnivd. Det dr en
volatilitetstolkning.

Sa om marknaden blir snabbare, breddar modellen trappan. Om den blir
langsammare, smalnar den.

Men nivan for vad som utgor en “passage” dr alltid en funktion av
sigma.

Det ar darfor modellen aldrig &r for sen. Och aldrig for tidig. Den ér
rytmisk.
Just som den ska vara.

Portfoljen som helhet justerar kollektivt

Det ér inte bara enskilda tillgdngar som anpassas. Nir modellen kor
20-50 par samtidigt, justeras varje trappa per par, per dag. Men de
justeras med samma formel.

Det innebér att hela portfoljen ror sig som ett instrument: Nir
volatiliteten okar brett, kar trappsteg overallt

Nér marknaden stillnar, skirps kénsligheten proportionellt

Och didrmed bevaras:
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- Avkastningsforviantan
- Edge per kapital
- Reaktionsfrekvens

Detta dr den verkliga styrkan i modellen. Inte att den kan anpassas.
Utan att den anpassar sig sjilv — i takt med den marknad den lyssnar

pa.

Nir allt foriéindras — men rytmen bestir

Volatilitet dr ett faktum.

Och inget marknadsbeteende ér konstant. Men edge ér en konstant — 1
modellen. 0,36 kr per 1 kr prisrorelse.

Det dr modellen séker pé. Det &r strukturens beloning.

Och varje gang marknaden fordndras justeras allting s& att detta
samband hélls:

- Du har alltid rétt nivasteg

- Du har alltid rétt kapital per trappa

- Du har alltid rétt antal trappor till full position
- Du har alltid rétt kapital per edge

Det dr inte dynamik. Det &r resonans.
En modell som justerar for att bevara sin puls.
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Kapitel 29 — Systemet i drift

Hur Pseudo-Gamma exekveras i realtid, par efter par, passage efter
passage — utan att tappa sin rytm

En strategi blir inte en verklighet forrin den mdter marknaden.
Och det ér hir de flesta modeller faller — inte i logik, utan i logistik.
Inte 1 id¢é, utan 1 drift.

Pseudo-Gamma ir inte byggd for att “fungera pa papper”.
Den ér byggd for att koras.

Live.

Kontinuerligt.

Over tiotals tillgdngspar.

Och utan att forlora sin struktur, sin precision, sin puls.

Det dr nu modellen blir ett system.

Det dr nu varje passage blir en datapunkt. Varje scalp en signal.

Varje rorelse en rytm.

Och det dr nu du som forvaltare méste forsta vad det innebér att leda en
modell som redan vet vad den ska gora. Frén passage till signal

Varje gang priset ror sig over ett nivasteg sker det en foréndring.
Modellen har redan fordefinierat:

- FV (via fundamental analys eller kointegrerad parrelation)
- Nivésteg A= (o xFV) /8
- Position per niva (1 250 kr)

Nir priset passerar ett sadant steg, genereras en signal.
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Men signalen &r inte ett “kop”.
Det ar en justering.

- Om modellen &r l&ng 3 nivaer och priset ror sig 1 niva till — oka
till lang 4

- Om priset gér tillbaka 1 nivd — minska till l&ng 2 Det ir inte
riktning. Det ar strukturkorrigering.

Signalen &r rorelse i relation till centrum.

Det ér dér du vinner — inte 1 riktning, utan i geometri. Systemets kirna:
trappnoder och routing

Varje tillgdngspar som é&r aktivt i modellen existerar som en trappnod.
Den innehéller:

- FV (i realtid)

- Aktuell prisrelation

- Antal nivéer trappad in

- Total kapitalexponering

- Orealiserad edge

- Beridknad dterkomstsannolikhet

Nér en niva passeras, skickas denna nods signal till ett
centralt nav:

- Kontroll: &r kapital tillgéngligt for att 6ka position?

- Kontroll: &r realtidspriset fortfarande inom acceptans?

- Prioritering: om flera passager aktiveras samtidigt — 1 vilken
ordning exekveras de?
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Det dr har modellen moéter forvaltningens krav pa synkronisering.

Orderflode: fran beslut till exekvering
Signalen dr matematisk. Men exekveringen sker mot verklig orderbok.
Nér modellen beslutar om en position:

- Ordern bryts ned till tickniva

- Slippagekontroll aktiveras (max entry spread, maxorder delay)

- Latency mits

- Fill ratio loggas

- Eventuella partial fills hanteras med  volymjusterad
kapitalallokering

Du styr inte detta. Du konfigurerar det.
Det dr modellen som exekverar.

Darfor ér det kritiskt att modellen kors via ett system som:

- Har tickdata i realtid

- Har orderrouter med flera nivéer av kontroll

- Har kapitalfordelningsmotor i1 backend

- Har logik for att allokera kapital mellan samtidiga
passagekandidater

Synkronisering over portfoljen

Iett 14ge dér 20 par dr aktiva samtidigt, kan 6 av dem generera passager
inom en och samma sekund.
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Modellen prioriterar utifran: Edge per passage (funktion av volatilitet,
avvikelse, sannolikhet)

- Exekveringsformaga (spread, likviditet, fill-tid)
- Aktuell kapitalbindning

Den skickar endast de order som passerar denna prioritering.
Ovriga halls i ko.

Det ér sd modellen bevarar sin puls. Ingen stress.
Ingen aggressivitet.
Bara kontrollerad sekvensering av scalpande beslut.

Den ménskliga rollen: inte for att styra — for att dirigera
Du som forvaltare styr inte modellen. Du styr miljon runt modellen.

Du avgor:

- Vilka par ér aktiva?

- Vilket kapital ar 1 arbete?

- Vad dr min maxvolym per par, per dag, per scalp?

- Naér pausar jag exekvering p.g.a. nyheter, spreadexpansion, extern
chock?

Modellen behdover dig inte for beslut. Den behdver dig for
grianssattning.
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Och det dr den mest professionella roll en forvaltare kan ha:
Inte reaktiv.

Inte prediktiv.

Utan strukturellt nirvarande.

Systemflode: fran tick till vinst
Det dr sa hiar modellen lever 1 realtid:

bl

o NNk

Datastrommar in: tick, spread, FV-uppdateringar

Berdkning: varje trappa uppdateras, varje niva statuskontrolleras
Signal: passage intrdffar — aktiverar nivd —  skickar
routinginstruktion

Order: genereras, skickas, exekveras, fylls

Position: uppdateras i trappnoden

Edge: loggas som orealiserad tills dterkomst

Aterkomst: pris rér sig tillbaka — passage skalas ut — vinst bokas
Loggning: varje scalp blir datapunkt for strategisk uppfoljning

Det ar hir maskinen blir levande

Nar du ser modellen i arbete — i realtid — 6ver 20 par, med 400 nivaer
vardera, tickande, scalpande, styrande sitt eget flode, utan stress, utan
gissningar — dé inser du:
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Det hér ér inte en strategi.
Det hir dr ett operativsystem for edge.

Och varje del fungerar for att varje passage ar exakt definierad, varje

allokering exakt synkad, varje aterkomst exakt métt. Du kan lita pé det.
For det ar inte byggt for att gissa. Det dr byggt for att kora.
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Kapitel 30 — Manifestet

Varfor Pseudo-Gamma dr en av de mest exakta och strukturellt
replikerbara strategierna en trader kan anvinda

Det finns modeller. Det finns strategier. Och det finns system som
forsoker forsta marknaden.

Men det finns en struktur som gor det med kirurgisk precision — utan
att gissa, utan att tro, utan att vika frén sin logik.

Den heter Pseudo-Gamma.

Detta kapitel dr inte en sammanfattning. Det &r ett
avslut med funktion. En paketering av vad modellen &r — och varfor
den &r ett verkligt replikerbart verktyg for tradern i dag.

Vi ska inte repetera detaljer. Vi ska viva samman.

Inte for att pdminna dig.

Utan for att bevisa for dig — en sista gang — att det du har framfor dig
inte dr en idé.

Det dr en edge-maskin.

En strategi byggd pé logik, driven av rytm, och robust mot brus.

Och nu, trader, investerare eller analytiker — dr det dags att se varfor
denna struktur &r ditt mest kraftfulla verktyg.
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Inledningen till slutet: Edge ir inte ett resultat— det ar en struktur

Du har nu sett modellen i sin helhet.
Du har sett hur den bygger sin trappa:

400 nivéer i varje riktning

1 250 kr per steg

0,25 kr per passage

En full pendel fran 0 till 200 kr

En rytm frén +400 till 400 nivier

Du har sett hur varje niva inte dr ett beslut, utan ett métbart tillstand.
Hur varje passage ér en respons — inte en asikt.

Och hur varje dterkomst frigor inte bara kapital — utan realiserad vinst.

Och du har forstatt att modellen inte fungerar for att den forutser nagot
— utan for att den fangar varje gdng marknaden atergar till balans.

For det dr dar edge bor.

Och Pseudo-Gamma dr byggd for att std exakt dar — vid varje passage
— ndr atergangen sker.

Och det ar da 0,36 kr realiseras som modellens genomsnittliga edge
per 1 kr rorelse. Inte som ett pastdende. Som ett sannolikhetsviktat
medelvédrde, hirlett frdn 400 nivder, dir varje trappa véger sin egen
potential mot sin dterkomstsannolikhet — och tillsammans formar det
exakta svaret: 0,36 kr per 1 kr i prisrorelse.

Men det ér bara borjan.
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Den trader som moter modellen

Naér en vanlig trader ldser om edge brukar det lata abstrakt.

Som nagot som kanske uppstar.

Som ndgot man fortjdnar genom erfarenhet, disciplin, tajming.

Men Pseudo-Gamma fordndrar den beréttelsen. Den séger:

“Edge ér inte en beloning — det &r en konstruktion. Och du, trader, kan
dga den. Om du forstér strukturen.”

Du behover inte vara kvantitativt utbildad. Du behdver inte bygga
algoritmer i ensamhet.

Du behover inte ha tillgang till tickdata, mikrostruktur-modeller eller
hogfrekvent routing.

Du behover forstd fyra saker:

Varje pris ror sig frén ett fundamentalt véirde

Varje rorelse kan delas i lika nivier

Varje niva bar en bestdimd vikt

Varje dterkomst genom en aktiverad nivd ger en forvéntad scalp.
Det ér allt.

b=

Nar priset ror sig ut, trappar modellen in. Nér priset ror sig in, scalpar
modellen ur. Och varje géng detta sker, realiseras edge.

Det dr inte en idé du behdver tolka. Det dr en rytmsignal du kan folja.
Och det ér det som gor modellen till en av de mest kraftfulla strategier
en vanlig trader kan anvénda.

Inte for att den &r enkel. Utan for att den &r exakt.

[120 av 132]



Kapitalets maskin

Hur modellen skalar fran 10 000 till 10 miljoner — utan att forlora sin
precision. De flesta strategier fungerar bara inom ett visst kapitalspann.
For liten portfolj — och spreaden éter upp vinsten. For stor portfolj —
och likviditeten racker inte till. Men Pseudo-Gamma fungerar inte
inom ett spann. Den fungerar inom en struktur.

Och struktur kan skala — nér exekvering och likviditet tilldter. Men det
ar fortfarande samma logik:

Pris ror sig — niva passeras — kapital allokeras — pris atervinder —
scalp — edge.

Och sé ldnge du foljer trappan — oavsett trappans absoluta vikt — &r edge
per 1 kr rorelse fortfarande 0,36 kr.

Det ér det som gor modellen unik. Du kan kora den:

- Tintradagshandel med 50 000 kr

- Iswing portfol) med 1 miljon

- Tkointegrerad market-neutral hedgefondstruktur med 100 miljoner
Du éndrar bara:

- Trappvikt

- Passagefrekvens

- Parniva
- Exekveringsfaktor
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Edge per rorelse? Samma. Krav pa kapital? Proportionellt.

Det dr det som gor modellen till kapitalets maskin — oavsett hur mycket
du har. Marknadsneutralitet som strategi, inte forsvar

Varfor modellen vinner utan riktning — och varfor det dr overligset allt
annat. De flesta strategier dr beroende av ndgot som tradern inte kan
kontrollera:

Trend. Momentum. Volym. Indexriktning. Likviditetscykler.

Det gor strategin sarbar.

Den fungerar ndr marknaden passar den. Och den faller nér den inte gor
det. Pseudo Gamma undviker den svagheten. Den bryr sig inte om
uppgéng eller nedgang. Den bryr sig inte om indexet gar +14 procent
eller —23 procent . Den fungerar dérfor att den inte bygger pa riktning
overhuvudtaget.

Den bygger pé struktur.
Och struktur ar alltid dér. S& lange pris ror sig.
Sa ldnge nagot pendlar.

Sa lange det finns avvikelse fran jamvikt — finns edge.

Dérfor dr modellen marknadsneutral 1 grunden — inte som
forsiktighetsdtgérd, utan som strategiskt val.
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Det ar darfor Pseudo-Gamma inte ar beroende av:

- Makro

- Rantor

- PMI

- Nyhetsdriven volatilitet

Den behover rorelse 1 forhallande till en definierad balanspunkt — och
en marknad dér rorelsen géar att exekvera.

Sa ndr andra strategier véntar pa trend, eller oroar sig for volla, eller
raknar ut om S&P ar i bull- eller bear ldge — &r modellen redan i arbete.

Den bygger trappa. Den miter avvikelse.
Den trappas in, scalpar ur, rdknar edge.

Och det dr sa du som trader vinner utan att ta marknadsrisk.

Den trader som tinker som en ingenjor

Hur Pseudo-Gamma fordndrar synen pd position — fran beslut till
funktion. De flesta traders fragar sig: “Ska jag g& in nu?” Pseudo-
Gamma stéller inte fragan.

Den beréknar var priset befinner sig i forhallande till jimvikt — och hur
mycket kapital som, enligt struktur, ska vara i arbete.

[123 av 132]



Det ar ingen bedomning. Det &r en funktion.

Positionen dr inte ndgot du “tar”.
Den ir ndgot modellen automatiskt trappar upp — baserat pé exakt hur
langt frdn fundamentalt vérde du befinner dig.

Du tdnker inte ldngre i entry och exit.
Du tinker i nivaaktivering och passager.

Naér priset passerar 0,25 kr frdn FV — 1 250 kr 1 arbete. Nasta niva —
ytterligare 1 250 kr.
S& vidare, niva for niva.

Pris viander?
En niva skalas ur. Edge frigors.
Modellen reducerar.

Det ér detta som gor att modellen inte behdver bli “for tung”. Den vet
exakt hur mycket som ska vara aktivt — och exakt nér.

Inga kénslor. Ingen gissning.

Tradern blir dirmed inte en marknadstolkare — utan en ingenjor 1 ett
system av mekaniska relationer.

Och det ér sa edge inte bara uppstir — det ar sé den
upprepas.
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Den trader som forstar sin verkliga edge

Hur varje passage dr ett fragment av drsresultatet — inte en chans, utan
en byggsten. Pseudo-Gamma lér dig att tinka i cykler — inte 1 afférer.
En passage ér inte ett forsok.

Det ér en enhet. En méatpunkt. Ett mikrosteg i en storre struktur.

Nér du trappat in 1 250 kr efter en nivapassage, vet du redan vad du
bygger:

En scalp.

Och du vet vad den &r vérd:

0,09 kr pa vig ut 0,09 kr pa vig hem

0,18 kr per rorelse — om priset atervénder.

Du vet dessutom att:

- En daglig rorelse pé 2 kr (vid 6 = 2 procent )
- Ger tva tur-och-retur-skalper

- Som genererar 0,72 kr per 100 kr i arbete

- Som multipliceras till 181,44 kr per &r

Darfor dr varje passage inte en mdjlighet — utan en delpost 1 en kalkyl
du redan har riknat.

Varje scalp ar en datapunkt i ett &rsresultat som modellen redan kénner
till.
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Och det ar dar kraften finns:
Du vet i forvdg vilken edge-modell du arbetar mot — om du foljer
strukturen och mater avvikelserna.

Sa du gissar inte om edge kommer. Du réknar pé att det redan ar dr.

Fran individuell strategi till strukturell uthéllighet
Varfor modellen vinner over tid — oavsett marknad, konkurrens eller
kapitalstorlek

De flesta strategier fungerar — tills andra ocksa borjar anvinda dem.
Pseudo-Gamma fungerar — for att den bygger pd en fundamental
relation mellan pris och virde som alltid existerar.

Det r inte en arbitragemodell.
Det dr en struktur som kapitaliserar pa att marknaden pendlar kring
jdmvikt — oavsett vad andra gor.

Du kan kora modellen sjélv. Med 50 000 kr.
Eller du kan kora den 1 en fond med 500 miljoner. Kapital allokeras per
niva, inte per prognos.

Och eftersom edge alltid &r:

0,36 kr per 1 kr prisrorelse och 1/c kriarbete kriavs
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...fungerar modellen lika bra i varje kapitalstorlek, varje tillgang, varje
par.

Ingen riktning behovs. Ingen marknadstro.
Bara en struktur som upprepas over tid.

Det ér darfor modellen inte bara dr hallbar. Den &r uthallig.

Inte for att den slar konkurrenter. For att den inte spelar samma spel.
Dirfor ir detta modellen som foridndrar allt

Om du dr trader, och du menar allvar — dd dr detta modellen att prova,

mdta och driva

Efter hundratals sidor, tiotusentals ord och varje strukturell byggsten
presenterad, aterstar bara detta:

Att forsta att det du nu haller 1 handen inte ar en idé, inte en metod —
utan ett helt system.

Det ar ett system som:

- Vet exakt vad edge ar

- Vet exakt hur mycket kapital det kraver
- Vet exakt hur det realiseras

- Vet exakt hur det upprepas

- Och vet exakt hur det skyddas mot brus
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Det &r inte en strategi bland andra.
Det ar ett sétt att tdnka, trada och vinna — utan att gissa.

Det dr modellen for dig som ar:

- Trott pa diskretionar stress

- Trott pa “kénsla”

- Trott pa tekniska signaler som bara fungerar ibland
Det dr modellen for dig som vill veta:

- Hur mycket du forvintas tjana

- Hur mycket kapital du behover

- Hur ofta det sker
- Och exakt varfor det sker

Det ar Pseudo Gamma.

En modell byggd for den som slutat jaga — och borjat méita. Och det ér
nu du har allt.

Struktur. Logik.
Verktyg.
Bevis.

Maskin.

Dags att kora den.

[128 av 132]



Avslutande ord fran forfattaren

Det du har framf6r dig &r inte en bok. Det ar ett system.
En struktur. Ett bevis.

Den dr en mans eviga kamp om insikt.

Pseudo-Gamma skapades inte for att vinna en tévling. Den skapades
for att bevisa att det dr mojligt att bygga en strategi utan gissningar —
som lever pa métbar rorelse, inte pa tolkning.

En modell dir varje niva, varje passage, varje aterkomst ar berdknad —
inte baserad pa forhoppning.

Det finns ingen magi i 0,36 kr edge.

Det dr summan av 400 trappor, viktade efter sannolikhet, exekverade i
rytm. Det &r inte ett belopp.

Det dr ett matt pa vad struktur kan gora, gdng pa gdng, nir den far arbeta
ostord.

Och det dr déarfor den har modellen inte dr en strategi for de f4. Det dr
en strategi for den som ténker:

“Vad hénder om jag inte ldngre gissar?”

“Vad hinder om jag bara trappar in nir avstand finns — och trappar ut
nér pris aterkommer?”

Vad som hander ar detta:

Du far inte ett béttre resultat. Du far ett forutsdgbart resultat. Och det ér
det som &r edge.
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Tack for att du foljde modellen till sista niva.

Nu bérjar rytmen. Nu kér vi modellen.
Passage for passage. Scalp for scalp.
Struktur 6ver tro.
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Det har ar inte en bok. Det ar en 6ppning till ndgot som aldrig skulle
ha delats.

Pseudo Gamma ar inte ett begrepp. Det ar ett system - byggt for att
kontrollera asymmetri, neutralisera brus och exploatera fel i marknaden
med kirurgisk exakthet. Ingen vet hur manga som forstatt modellen.
Kanske har nagra anvant den i det tysta. Kanske ar det férst nu den
lyfts fram.

Men resultaten lamnar inget utrymme for tvivel: Sharpe-kvoter over 5.
Inte som lofte - som output.

Du lar dig inte bara vad Delta ar. Du ser hur det manipulerar kraft

genom strukturen. Du stirrar inte pa Vega - du formar den. Du laser

portféljen som ett sprak, inte som ett saldo. Och du agerar innan
marknaden inser vad som pagar.

Det har ar inte en asikt. Det ar arkitektur. Inte spekulation. Det ar
precision.

“Att ha ratt racker aldrig. Den som bygger ratt behover inte hoppas.”

Du kommer inte att tanka som andra. Inte langre. Du vet nu vad som kravs
- och vad som ar mojligt.

Till mina barn, drom stort & framtiden ar din
Dejan Shabacker




