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Invitation by Bank Vontobel AG

Economic Outlook 2016

Investment Banking, Private Banking and Asset Management are delighted to invite you to the Economic
Outlook 2016.

About Vontobel

Vontobel is an independent, family-owned Swiss Private Bank established in 1924. Our mission is to protect and
build the wealth our clients have entrusted to us over the long term. Specialising in active asset management and
tailor-made investment solutions, we provide responsible and forward-looking advice. In doing so, we are
committed to Swiss quality and performance standards. With their good name, our owner family has stood by
these principles for generations. Vontobel's business models are based on an integrated approach combining our
core competencies in our Private Banking, Asset Management and Investment Banking. Each day, around 1,400
Vontobel employees worldwide provide first class service and tailor-made services to our international orientated
clients. The registered shares of Vontobel Holding AG are listed on the SIX Swiss Exchange. The Vontobel families
and the non-profit Vontobel Foundation hold the majority of votes and capital.

Tuesday, 15 March 2016
Grand Hétel Stockholm, Sédra Blasieholmshamnen 8, 11148 Stockholm

Registration and Welcome Drink

Welcome Speech Georg Schubiger, Head Private Banking

Economic Outlook 2016

Alan Zlatar, Senior Strategist

Receive first hand information about our view on the further global economic developments
Apéro riche & Discussion

Please confirm your registration at economicoutlookstockholm_IB@vontobel.ch
For further information concerning the event please contact Heiko Geiger, Bank Vontobel Europe AG,
on +49 69 695 996 3240 or economicoutlookstockholm_IB@vontobel.ch.

We look forward to seeing you there.

Please note
By registering for the event you agree that your personal data may be stored, processed and used by us for the purposes of organising and
implementing the event itself and for communicating with you, as well as by the service providers listed in the invitation.
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Ingen kan ’radda” marknaden

Valkommen till marknadsmingel, nattsvart pa aktiemarkna-
den, maklare som inte vill salja.

Mingla med Vontobel och Bérstjanaren pa Grand Hotel i Stockholm!
Valkommen till Vontobel Economic Outlook 2016, tisdag 15 mars pa Grand Hotel
i Stockholm! Mingla med snacks och dricka och lyssna till Vontobels analys av de
ekonomiska utsikterna for 2016.

Antalet platser ar dock starkt begransat, bara ett fatal stolar finns tillgangliga och
det ar forst till kvarn som géller. Eventet startar kl 17:00 tisdagen den 15 mars.
Plats ar Grand Hotel, Sédra Blasieholmshamnen 8, Stockholm. (L&s mer om even-
tet till vanster!)

For att anmala dig, mejla till Heiko Geiger pa Vontobel och halsa fran Borstjanaren:
economicoutlookstockholm_IB@vontobel.ch

Nattsvart

Kdpare i varldens aktiemaknader ar helt utan hopp just nu, allt faller fritt utan
minsta tendens pa en botten. Om marknaden har fel eller ej ar inte en fraga man
bér fundera pa. Ingen vet hur aktiemarknaden kommer att ga men vi vet att ibland
blir marknaden riktigt deprimerad och kan da sjunka mycket lagre an vad de flesta
kan forestalla sig. Som langsiktig investerare ar det inte efter sju ars uppgang som
man skall kdpa utan efter en period med fallande priser nar det tekniska borjar se
lite battre ut.

Ligger man lang och stelfrusen av skrack éver majligheten att man séljer sina
favoritaktier just innan det vander upp, bor man évervaga att kopa en forsakring
mot fallnade kurser. Det ar mycket enklare an vad man kan forestalla sig; klicka pa
kopknappen for ett derivatinstrument som stiger i varde nar marknaden sjunker.
Det behover inte alls vara i spekulativt syfte.

Ar det som sé& att marknaden fortsatter ned férlorar man pa aktieinnehaven i
portféljen men det tacks upp av ett bear-certifikat, som da kan stiga mycket kraftigt
i varde. En liten insats racker i ett instrument med hég havstang. Vander markna-
den upp har man skyddat sig i ondédan och férlorar en liten slant, precis som en
brandférsakring pa villan kostar pengar.

Vill det sig illa kan marknaden kollapsa som sa manga ganger forr. Ingen politiker
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eller centralbank kan hindra marknadens krafter, aven om de garna ger sken av
det. For om de hade sadana muskler skulle de val aldrig ha Iatit marknaden kra-
scha tva ganger de senaste 15 aren: 2000 och ar 2008.

Att guldet just nu gjort en helomvandning och rusar samtidigt som storka aktérer
tokkdper, kan vara ett tecken pa att nagot stérre kommer att intraffa detta ar. Vi vet
aldrig, vi kan inte se in i framtiden, men vi kan férsakra oss mot nedgang.

Forra veckans trejd var just en sadan férsakning da vi rekommenderade blank-
ning av S&P 500. Att det sedan ar amerikanska aktier har inte sa stor betydelse,
det skyddar aven en svensk portf6lj. OMXS30 har inte ett lika fint utgangslage for
blankning som S&P 500. Kan vi bara fa ett battre utgangslage i OMXS30 kan vi
aven ta det indexet, men inte just nu.

Missade man entré ar det inte for sent, det gar fortfarande att ta denna trejd aven
om indexet vant ned lite. Vad vi forsékrar oss mot ar inte en daglig handelsregion
utan manader med en fallande trend som kan 6verga till ar.

Man bor ocksa sluta folja "experter” som tror pa uppgang och argumenterar for
det med just de ord du vill héra for att fa ett bedragligt lugn. De basta argumenten
kommer alltid pa toppen av en bull-marknad. Det &r hog tid att istallet radda sitt
kapital, ta ansvar och forsta vem som sager vad och varfér. Maklare och analytiker
ar mycket forsiktiga med att rekommendera salj och annu svarare ar det for dem
att ta fram ett forslag for blankning. Det brukar oftast komma i slutet av en trend
nar "alla” tror att det fortsatter ned.

Anledningen till att man inte dvertalar en kund att séalja eller blanka kan vara att det
fér manga visat sig vara svarare att missa en uppgang an att férlora pengar i en
fallande marknad. | en fallande trend gar det alltid att Iagga skulden pa nagot, det
kanns bra, "det var inte mitt fel”, "vi slog i alla fall nastan index” etc.

Och riktigt svart psykiskt blir det om kunden inte bara star utanfér en bull-marknad
utan ocksa forlorar pengar pa en blankning!

Den radgivare som far in kunden pa fel sida i en stigande marknad, har snart inte
manga kunder kvar. Likval har vi fran tid till annan fallende trender.

Henrik Hallenborg
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Tillgang: OMXS30 1-6 man: Saljzon

Slutsats:  Behdll salda 6-12man:  Séljzon

Produktforslag salj:

. Produktférslag kép:
- BEAR OMX X12 VON2

Atertest i OMXS30

For en vecka sedan testade OMXS30 taket i den fallande trendkanalen och trend-
féljare kunde tajma entré for att blanka.

| dag ar det tekniska laget atertest av tidigare botten. Vander kursen nu upp ar det
positivt om rekyltoppen fran slutet av januari passeras. Noteringar 6ver 1380 skiftar
det tekniska till lite mer neutralt.

Det ar lite tidigt att prata om en , eftersom det
inte gatt mycket tid mellan de bada bottnarna. Darfor ar ett kop dver ovannamnda
rekyltopp inte helt sjalvklart.

Ar man inne i blankningar pé lang sikt, bér man ha kvar nédutgangen vid 1460,
den niva som utldste den nya fallande trenden nar kursen trillade ned till en lagre
lagsta i december.

Charts courtesy of MetaStock
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Tillgang:  Nasdaq 100 1-6 man: Saljzon Tillgang:  DAX (Tyskland) 1-6 man: Saljzon
Slutsats:  Behall sélda 6-12 man:  Saljzon Slutsats:  Behall sélda 6-12 man:  Saljzon
. Produktférslag kép: Produktférslag salj: . Produktférslag kép: Produktférslag salj:
- BEAR NASD X8 VON - BEAR DAX X10 VON2
Nasdaq 100 star infor en kollaps Sikta riktigt lagt i DAX
Efter en rekyl upp befinner sig Nasdaq 100 ater i fritt fall. Narmsta stéd har vi vid Det ser lika illa ut for tyska DAX som for S&P 500, Nasdaqg 100, Dow Jones,
januaribottnen, det ar dock svagt och darunder ar det fritt. Det ar upplagt for en ny OMXS30, FTSE, CAC, IBEX mfl. aktieindex.
panikvecka pa de amerikanska borserna.
Den kommande veckan kan komma att bjuda pa lite volatilitet, action sdderut, for
Om Nasdaq 100, S&P 500 och Dow Jones nar nya lagre lagsta kan fallet fran stdden inunder i varldens storre aktieindex ar fa och svaga.
augusti aterupprepas. En massa séljstoppar kan tas ut samtidigt, vilket far markna-
den att kollapsa. Sa det géller verkligen att skydda en kopt portfolj med en hedge, DAX &r redan nere vid en lagre lagsta. Tajmingen for blankning ar alltsa samsta
eller gora exit. Som trendféljare spekulerar vi inte i nar trenden ar éver eller pa ténkbara, entré med korta positioner skulle ha gjorts pa rekylen upp fér nagon
vilken niva; vi bara foljer med sa lange det ror pa sig at ratt hall. vecka sedan. Vi fick aldrig ett test av det 6vre kanaltaket, men enligt modeller som
gick det bra att blanka vid 18 EMA.
Vi vet alltsa inte att det kommer ett fritt fall, vander det istallet upp fran lagre bott-
nar utan att det nya omradet gav nagon volym &r det ett tecken pa styrka. Miss- | DAX galler nu behall salda och sikta riktigt lagt.
lyckas saljarna brukar kdparna sta redo och vi star ocksa redo for kdp sa snart vi
ser en hogre hogsta. om hur man kan ta en hedge, kdpa en férsakring

mot nedgang.
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Tillgang:  Guld 1-6 man: Kopzon

Slutsats:  KoOp nasta rekyl 6-12 man:  Neutral

Produktforslag kop:
BULL GULD X10 VON

Produktforslag salj:
BEAR GULD X10 VON

Guldet glimmar igen

Nu boérjar guldet visa en tydligare och klarare teknisk bild. Pa kort sikt har vi haft ett
trendskifte dar kursen nu fortsatt upp. Denna uppgang ar dock en vanlig rekyl upp
mot en langsiktigt fallande trend.

Om man koper eller saljer blankt beror helt enkelt pa vilken trend man féljer. Kort-
siktiga aktorer bor ligga med en fin vinst och pa langre sikt galler behall salda tills
det att tidigare rekyltopp passeras.

Den senaste statistiken visade att storre aktorer fortsatter att kpa guld i stora
mangder. Just nu ligger de langa med 35 620 kontrakt.

Vid en eventuell dipp ned kan det vara bdrjan av ett atertest av tidigare botten i
den langsiktiga trenden. | grafen ovan skulle det vara en helt vanlig rekyl ned mot
en urstark trend som ar val vard att félja. Kop kan alltsa géras pa svaghet i guld,
om priset vander ned. om hur kép pa rekyl kan goras!

Charts courtesy of MetaStock
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Tillgang:  WTl-olja 1-6 man: Séljzon
Slutsats:  Behall sélda 6-12 man:  Séljzon

Produktforslag salj:

. Produktférslag kép:
- BEAR WTI X10 VON

Oljan tvekar

For en vecka sedan skrev vi om den fjarde sattuppen pa kort tid for att salja oljan
blankt med den starkt fallande dagstrenden. Inte mycket har hant sedan dess.
Priset tvekar och vill inte riktigt vinda ned i ett atertest av tidigare botten.

Ligger man kort pa 4-6 manaders sikt ar det sakrast att ha kvar nédutgangen vid
$39 ett tag till men vid en lagre lagsta gar det bra att flytta ned den till $35, nagot
Over den senaste rekyltoppen.

| fredags publicerades en lite Iangre analys av olja pa Boérstjanaren, dar vi skrev
om att bara 19 procent av fondférvaltarna tror pa ett lagre pris. Nastan 45 procent
tror att oljan kommer att vanda upp.

Charts courtesy of MetaStock
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Tillgang:  USD/SEK 1-6 man: Neutral Tillgang:  Hennes & Mauritz 1-6 man: Saljzon
Slutsats:  Avvakta 6-12man:  Neutral Slutsats:  Behdll salda 6-12man:  Saéljzon

Produktforslag salj:
MINISHRT USDSEK VT2

Produktforslag kop:
MINILONG USDSEK VON1

Kronan mitt i rajongen

De senaste dagarna har svenska kronan uppvisat styrka mot den nordamerikan-

Produktforslag salj:

. Produktférslag kép:
- MINISHRT HM VT10

Behall blankade i HM

For nagra veckor sedan rekommenderade vi en blankning av Hennes & Mauritz

Charts courtesy of MetaStock

ska dollarn, som tappat mot manga stérre valutor. | valutaparet USD/SEK ser vi en med den starkt fallande trenden, se pil i grafen ovan.

liten nedgang, vilket betyder att dollarn tappar och kronan starks.

Att vi lyckades salja exakt pa toppen var ren tur men det var ocksa i nivda med taket
i den fallande trendkanalen. Taket kan invantas for att tajma entré med trenden,

vilket man ocksa kan géra med medelvarden.

Det ar dock en nedgang mitt i réjongen. Vi har en fortsatt konsolidering utan nagon
tydligt trendriktning.

Om kronan skall upp eller ned kan man ha asikter om men forst nar det tekniska
bekraftar bor man satsa en slant pa sin analys.

Nu har vi en lagre lagsta i priset och trenden ar ater bekraftad som negativ. Behall
salda galler saledes med en ny naturlig nddutgang nagot dver toppen fran slutet av
januari.

Kop galler dver den grona linjen i grafen ovan och blankning under den réda.

Sa lange kursen ar fast inom denna region, bér man avvakta. Det ar svart att hitta
en edge mitt i rajongen.



http://www.borstjanaren.se/Veckans_trejd/Veckans_Trejd_2016_v04_HM.pdf

Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Borstjanaren AB fransiger sig allt ansvar for direkt
eller indirekt forlust eller skada av vad slag det vara mi, som grundar
sig pa anvindandet av information frin Borstjinarens webbplats eller
nyhetsbrev.

Informationen pa Borstjinaren och Virldsmarknaden Update tar inte
hin- syn till nigon specifik mottagares sirskilda investeringsmal, eko-

nomiska situation eller behov.

Informationen dr inte att betrakta som en personlig rekommendation
eller ett investeringsrad.

Varje investeringsbeslut fattas sjilvstindigt av anvindaren och pa
dennes eget ansvar.

Investeringar i finansiella instrument 4r férknippade med risk och en

investering kan bade cka och minska i virde eller komma att bli virdels.

Historisk avkastning dr ingen garanti fér framtida avkastning.

Rekommenderade CFD-aktorer

Tack till vara sponsorer, som ar med och méjliggér Bérstjanarens
till stora delar kostnadsfria verksamhet for alla borsintresserade!
Du kan bidra till Bérstjanaren genom att ta del av vara sponsorers
och samarbetspartners utbud.

AVA 2IR00%

AvaTrade

AvaTrade ar en varldsledande natméklare som erbjuder handel
med mer an 200 Forex- och CFD-instrument, inklusive aktier, index, ravaror,
obligationer & ETF:er.

Med 6ver 200 000 registrerade kunder fran fler an 120 lander, ar
AvaTrade en verkligt global maklare.

Bli kund hos Ava Trade har!

CiiC
cmc markets

CMC Markets

CMC Markets grundades 1989 i London av Peter Cruddas och ar
idag ett av de ledande féretagen inom handel med Contracts for
Difference (CFDs).

CMC Markets finns dver hela varlden och har bland annat kontor
i Stockholm, London, Paris, Milano, Madrid, Frankfurt, Sydney,
Toronto och Singapore.

Bli kund hos CMS Markets har!


http://www.avatrade.se/?tag=8947
http://www.cmcmarkets.se/sv?iaid=446240
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VARLDSMARKNADEN UPDATE
Ett kostnadsfritt marknadsbrev fran Borstjanaren

BT-SHOP

tenry Boy VM-UI DAI E
Aktiva afférsférslag varje vecka

Borstjanarens Orakelbrev
Gdran Hégbergs krénikor i realtid

BT Multi Portfolj
Full Insyn

Hallenborg Daytrading ComBo
En komplett utbildning i dagshandel

Lar dig handla CFD
En DVD-kurs om hadvstangshandel

Metastock End of Day
Vérldens vassaste chartprogram

Du vet val att du kan folja Borstjanaren i realtid pa Twitter!

MetaStock 5@

Metastock och XENITH
Nyheter och analyser

Metastock Add On
Bérstjénarens strategier i Metastock

Sponsrad av Vontobel
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