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Raoljall SP 500

USD/SEK

Marknadsoversikt

Raoljan pausar i trenden, som kan nd en ny alla tidemas hogsta.
S&P 500 uppvisar styrka.

Guldet nosar pa rekord.

Dollarn ha tagit paus, den fallande trenden kan nu komma att skifta.

N

I]" an
%Egﬁg © Morningbriefing Borstjanaren AB « www.borstjanaren.se \/ M b U P DAT E


http://www.borstjanaren.se/ccount_3/click.php?id=14

Japan: en krossad ruta

En gammal vanforestallning

Jordb&vningen och den efterféljande tsunamin i Japan
har lett till att m&nga ekonomer, men ocksa journalister
och enstor del avallménheten, felaktigt drar slutsatsen
att det intraffade andd kommer med nagot positivt; som
nya arbetstillfallen och en 6kad produktion. Man tror att
detta kan vanda den tidigare negativa ekonomiska
trenden for Japan. Men det handlar om en ekonomisk
vanforestéllning som brukar bendmnas "the broken
window fallacy’, introducerad av Frédéric Bastiati essan
Ce qu'on voit et ce qu'on ne voit pas (Vad vi ser och vad
vi inte ser) fran 1850.

Forédelsen i Japan kommer mycket riktigt att satta folk i
arbete under ateruppbyggnaden, men ingenting nytt
tillfors systemet. Nar japanerna ar klara ar de precis sa
méanga mantimmar fattigare. Tusentals timmar kommer
nu spenderas pa att producera ndgotsom man redan
hade fore katastrofen. Man kommer inte att fa fler
industrier och varor an tidigare, inte heller i niva med
tidigare, eftersom man missat den tillvaxt som samma
antal arbetstimmar annars skulle gett landet. Man &r
fattigare. Om arbetama istallet for ateruppbyggnaden
agnat tiden at nyproduktion, skulle man ha fler varor att
sélja.

Bastiat drar parallellen mellan en folkmassa som ser
forddelsen efter att en ligist kasta en tegelsten genom
bagarens skyitfonster. Alménheten drar slutsatsen att
deti varje fall skapar jobb och pengar at glasméstaren,
som sedan i sin tur har mer att spendera, vilket skapar
fler jobb.

Den &skadande folkmassan tar dock inte hansyn till alla
inblandade parter (som en god ekonom gor): bagaren ar
nu en glasruta fattigare och tvingas avsta frin pengar
som var avsatta for en ny kostym, vilken istéllet hade
skapat jobb at skraddaren. Nu gar bagaren miste om en
kostym och skraddaren tappar ett arbetstillfalle. Hur
man an wrider och vander pd det &r samhaéllet en
kostym fattigare, den nya glasrutan har inte tillfort nagot.
Pengar och arbete som annars hade letttill en 6kad
produktion har spenderats for att uppratthalla samma
niva som tidigare.

Efter regn kommer sol?

Detta ar exakt vad som hander i Japan; tsunamin har
lett till att japanema tvingas gora en sak tva ganger,
detta hojer inte produktionen och valfarden. Det &r dock
inte bara journalister som misslyckas med att forst&
detta. Aven ekonomiprofessorer, ledande personer inom
fackforeningarna och politiker har svart att f4 grepp om
denna verklighet. Ekonomi ar annu en ung vetenskap,
alltjfamt beméangd med vanforestaliningar.

Det kan dock téankas att Japan adnda far ett uppsving pa
grund av 6kade ametsinsatser. Japanema tvingas nu
jobba hart for 6verlevnad och lagger in det lilla extra
som kravs for att snabbt komma pa fotter igen.
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Efter andra varldskriget blomstrade Japan (liksom
krigets andra stora forlorare Tyskland) trots enom
forodelse. Manga ser det som ett "bevis” pa att det anda
ar produktivt att forstora befintliga tillgdngar. En battre
forklaring &r att folketi dessa lander tvingades arbetade
extra hart och malinriktat for att komma tillbaka till ruta
ett - vilket s& smaning om férde dem &ven till ruta tva.

Om det vore sant att bagarens krossade fonsterruta
skapade jobb och valstand, borde vi uppmuntra till fler
krossade fonster. Det &r ju s& enkelt som att gora
samhaéllets ungdomar till ligister, dela ut basebolltran
och beldna vandalism. Men det ar helt enkelt inte sant,
det finns inte ndgot positivt att fa ut fran forstorelse av
befintliga tillgdngar. Daremot finns det férstas mycket att
hamta ifran hart, effektivt och malmedvetet arbete i
krissituationer.

Bagarens deg pa banken

Men |13t oss vanda pa resonemanget: antag att
fonsterrutan inte blivit krossad och att bagaren inte
heller koper ndgon ny kostym, utan istallet satter in
pengarna pa banken, har inte samhallet d& gatt miste
om arbetstillféllen? Svaret ar nej, eftersom aven
besparingar skapar jobb och tillvaxt, men det ar lite
svarare att se. Nya arbetstillfallen skapas nar banken i
sin tur l&nar ut pengama till nagon som &r villig att
investera dem.

Den som lanar forsakrar inte bara att pengarna skall
betalas tillbaka langre fram, utan betalar ocksa en ranta,
som bagaren far ta del av. Bagaren far utdelning pa sina
pengar, vilket ocksa den som |anat raknar med att fa.
(Har ar det dock viktigt att uttAnade pengarna kommer
fr&n en besparing och inte nytryckta fran
sedelpressama, vilket bara ar en utspadning av
valutans kdpkraft).

Det &r just pa detta satt som Japan bor ateruppbygga
landet, med sparade pengar. For att uppmuntra till detta
bor Japans centralbank hoja rantoma och avsta fran att
inflatera valutan for att inte géra samma misstag som
USA. Hojda rantor innebar 6kade besparingar,
bankema far in mer pengar som sedan kan lanas ut till
entreprendrer. Vidare borde man tillata att landets
valuta, yen, starks mot den nordamerikanska dollam,
med billigare importer av olja, gas, stal och kopparsom
foljd.

En vanlig invandning ar att exporten blir lidande nar
valutan starks, men lamnade i fred har landets
entreprendrer alltid mgjlighet att finna de produkter och
prisnivder som trots en stark valuta skapar en marknad.

© Morningbriefing Borstjanaren AB ¢ www.borstjanaren.se \/ M 3 U P DAT E 2:12



Varldsmarknaden

Nytdnkande kan ge uppsving

Om nu férédelsen i Japan inte stimulerar ekonomin,
borde val atminstone de 6kade ravaruinkdépen for
ateruppbyggnaden vara positivt for andra lander?
Narliggande lander som Australien och Kina kan mycket
val kdnna av ett uppsving, men USA har ett helt annat
utgangslage, d& Japanerna dger 900 miljarder dollar i
nordamerikanska statspapper.

Amerikanarna betalar i dag av skulder och ranta genom
att salja statsskuldvaxar till bland annat Japan; nu &r
dettroligt med minskade kdp och blir dettal om en
forséljning kan det sluta riktigtilla fér USA. Utlandska
centralbankers kép avamerikanska statspapper har
minskat fran 50 till 30 procent, vilket innebar att Federal
Reserve nu star for 70 procent av kopen for att
finansiera den amerikanska statsskulden.

Sa en naturkatastrofsom den vi setti Japan, har alltsa
inget positivt med sig for landets ekonomi, inte heller for
USA:s. Den 6kade osakerheten kan dock locka fram en
effektiv ateruppbyggnad, hojd beredskap och extra
energi hos folket och férhoppningsvis lite djarvare beslut
fran myndigheterna.

Om staten sedan kan hélla fingrarna borta, har landet
mycket goda utsikter. Men det krévs ett nytdnkande hos
beslutsfattare, dar man slutar stimulera ekonomin med
hjalp av sedelpressen. Bara genom att 6verge dagens
ekonomiskamodell —som genom artionden bevisats
vara fel — kan man komma att na slutet pa en nu 20-arig
nedgang.

Henrik Hallenborg
www.borstianaren.se

henrik.hallenborg@borstjanarense
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OMX
1190

iiggp| Detser aterigen lite battre ut for OMX-indexet.

1170 Utbrottet upp Over tidigare toppar vid 1140 kan vara
1160 | Porian p& en nyvag upp, varfor det nu géller att
1150 Aaterkodpa blankade trendfdljande positioner for att
1140 Stoppaeventuella forluster.

1130 u P o o
1120 | Densom araggressivgar istalletlang, men det &r tidigt
111¢| itrenden. Ettbattre utgangslage for kop kommer om
1100 | Kkursen nu fortsatter upp och rekylerar fr&n en ny stark
1000 tOPP,

1080
i07a| D& kursen gétt direktfr&n en lagre botten till en hogre

1060 topp, ligger den naturliga nddutgdngen for en kopt
1050 | position forhallandevis langt fran dagens niva, under
104¢| tidigare botten, 100 punkter ned, p& 1040.

OMX Stockholm 30 Index

T T T T T T T T T T
2011 February |I'u'h rch |A|

OMX « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
OMX Exit p& salda! Neutral Neutral
S&P 500
SEP 500 Index. 1330 Aven de amerikanska bérsema har piggnat till. S&P

=
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500 atertestar nu tidigare topp, vilket &r ett tecken pa
en 6kad kopkraft.

H 1300 Den fallande trenden har skiftat till neutral, rekylen
upp blevkraftigare &n nomalt, s& kraftig att man bor
aterkopa blankade positioner for att istéllet ga lang.

o
iy
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1250 Man &r dock lite tidigt ute med kop i dag. Det &r en
aggressivtrejd, da den nya trenden annu inte &ar
véletablerad, men tiden for blankning med den
fallande dagstrenden &r forbi.

[l"

[ ~ 1200
| L
T T T T T T T T T T T T T T T T T a
|Decen‘l]er 2011 Felrruary  [March A
S&P500 « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
S&P 500 Exit pa salda! Neutral Neutral
..)-\.\‘]
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Raolja (Brent)

Ré&oljan noteras vid tidigare toppar och testar omradet
vid $119 som motstand.

Bremt Crude Gil May 11 120

115
Ett utbrott upp skulle ge en kopsignal fran en

110 | fortsattningsformation enligt den klassiska tekniska
analysen. Det betyder dock att man kdper dyrt hogt
05| UPP i trenden, vilket innebér 1&g traffsakerhet.

Ett battre utgangslage far man pé rekyl, men da maste
100 man forst invanta en uppgang till en ny stark topp och

en dipp frAn denna.

95
80
T T T T T T T T T T T T T T T
iber |2l]1 1 Felruary March |A|:
Raolja » Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Raolja Behall kopta Kopzon Kopzon
Natur gas
4.9

Naturgas fortsatter med sin kraftgang, nu i nagot som
1.8 kan liknas vid en diamant, en kaosformation.

4T Det &r alltid svart att trejda tekniskt nar kursen gar
4.6 frdn en hogre topp direkt till en lagre botten och
1.5 sedan upp igen.

14 Men skall man gora nagot ar det kop pa rekylen vi nu

4.3 ser.
4.2
4.1
4.0
3.9
Mrrr 7T 1T 17T 17T T T1TIpT7T 17T 1T 17T T7TT T T T T T T T7T
|SE|1 Ot How D e 2011 [Feb Mar |A
Naturgas « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Naturgas Kop! Kdpzon Neutral
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Gold 100 Troy O z. COMEX Apr 11 :_ 1450 Guld
= 1440 ) . . :
T q430| |0verenmanad har guldet testat motstandet vid
C q4z0| $1445, ettutbrott upp innebar entré i ett nytt omrade
L qaqo| frittfrdn narliggande motstand.
- 1400 ) . ) .
— 1390| Den naturliga nddutgangen ligger nagot under bottnen
= 1380 frdn mitten avmars, vid $1375.
= 1370
— 1360 Menredan vid noteringar pa $1400, har vi ett
— 1350 trendlinjebrott efter ett misslyckat forsok att ta ut
— 1340| tidigare topp, en altemativnodutgang.
- 1330
= 1320
= 1310
|||||||||||||||||||||_
lovember [December 2011 |F-n3l1|'uar1..|r March |A|:
Guld ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Guld Behall kopta Kopzon Neutral
Koppar
Copper High Grade COMEX May 11 165 | Det tekniska laget i koppar ar atertest avtidigare
botten i en fallande trend.
460
455 | Nodutgangen for blankade positioner kan nu flyttas
450 ned ett hack, till ndgot under den senaste rekyltoppen.
445
M | rl 140 Det ar fortfarande en bra bit kvar till marsbottnen, men
| } t laget for blankning ar nu éver och noteringar dver
I}I “I t I :;z rekyltoppen skulle vara tekniskt positivt.
}” ] 425
420
} 415
I 10
405
T T T T T T T T T T T T
er |2‘ 11 Felruary |I'u'|arch |A|1|
Koppar  Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Koppar Behall blankade Saljzon Neutral
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U{S\ Dollar - 5wedish Krona E_ ¢.95 USD/SEK
" e 6.90 o S
”IHI HHt |_ . E .85 Efter en manads konsolidering i USD/SEK kan man
Hl.' H-l 1 - E .80 trejda utbrott. Blankning galler d& om tidigare botten
L[ |- - £ §.75 passeras, kdp om kursen tar sig upp over tidigare
|_[ I = 670 toppar.
] . e 6.65 , . - _
N e 6.60 Efter en kraftig nedgang bor den mdjliga utdelningen
‘[ " E §.55 for korta positioner vara begrénsad; kursen ar
L[J H }L} - = 6.50 Oversald pa lite langre sikt.
Hl h Ny, - h = 6.45
l ll' l” h H e 6.40 Men det finns gott om utrymme for en lite kraftigare
Lﬂ lHﬂ . }[ | l e 6.35 uppgdng mot 6.90. Utldsare for kop ar en notering
} ,[I M B 6.30] o6ver6.55.
T E 6.25
T T T T T T T T T T T T T T T T = T =
ecember 2011 |F-3I1:nmr3.|r |I'u'|an:h |A
USD/SEK < Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
USD/SEK Trejda utbrott Saljzon Saljzon
EUR/SEK
Euro-Swedish Krona 9.30 | EUR/SEK rorsig nusidledes i en liten flagga, en
| 9.95 mgjlig fortséttningsformation.
h .20 Dagstrenden har skiftat till stigande och d& bérman
l.[ h.[f 913 | spekuleramed l&nga, kopta positioner. Nodutgéngen
910 | ligger fortfarande langt fran entrénivan, under tidigare
h 9.05 | botten, vid 8.70.
9.00
LIIH{F”H [l ]Jh g.a5 | Endipp ned mot 8.80 skulle vara helt naturligt.
"‘ ﬂ .90 Den stigande trendlinjen bryts férst om kursgrafen
h ”L“t 8.85 visar pa en lagre botten.
{lﬂl 8.80 | Noteringar under 8.90 innebar dock att entusiasmen
u‘l .15 1 for langa, kopta positioner avtar nagot.
&.70
1 1 1 1 1 1 I I 1 1 1 I I I I T T T
becerriler 2011 |F-E=hrua74r_',,|r |I'u'hn:h |A|
EUR/SEKe Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
EUR/SEK Avvakta Kdpzon Neutral
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Silver
Siver 5000 Oz COMEX May
3800 Trenden isilver bérjar mattas, vilket innebéar att
C 3T nésta rekyl inte &r kopvard.
— 3600
- 3500 Mojligheten for kop med den stigande trenden i
L 3400 silver hade man i mitten avmars, nu géaller
:_ 1300 avvakta, behall kopta.
- 3200 N .
r Faller kursen under $36, &r det negativt, eftersom
- 3100 . 2 - . .
- trendlinjen d& passeras, rekylen ar da lite kraftigare
- 000 an nomalt.
” - 2900
- 2300 Det &ar dock forst om kursen trillar under $33 som
- 2T dagstrenden skiftar.
~ 2600
Mg 24 31 [7 ha [22fds 1 |14 [21 Jos | Ja
Felwuary [March Apil
Silver « Dagsgraf ¢« Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Silver Behall kopta positioner Kdpzon Képzon
Vete
C Koparna har ater vaknattill livi vete men det ar langt
I_ 900 kvar tills dagstrenden skiftar till positiv.

Rent tekniskt rekylerar kursen mot den fallande
850 dagstrenden, vilketet innebar blankningslage tills den
dag da tidigare topp passeras.

800 Den avgorande nivan ar $8.50.

750 Torsdagens kraftiga uppgang, som gick "limit up”
(handeln stoppades), innebar ett trendlinjebrott, en
700 forsta forvarning om att den fallande trenden inte &r
likastark som tidigare, men det kravs mycket mer for
att grafen skall skifta till positiv.

650
18 24 [} 1 [1a ez 38 [1 14 [21 [es []a
Felwuary |I'u'lan:h Apr
Vete « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man

Vete Salj blankt! Saljzon Neutral
.l)'\.\‘]
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International - oo

Agriculture
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Jim Rogers ravaruindex « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Guld, silver, koppar, platina « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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SEP 500 ndex
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S&P 500 « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Crude OILght Sweel Conthuous
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Réolja « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

G0ld 100 Troy Oz COMEX Donthuous
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OMX « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Naturgas « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Copper High Grade COVEX Conthuous
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Guld « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Koppar « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Buro-Sw edish Krona 120 U5 Dollar - Swedish Krona
135
1.0
105

100
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EUR/SEK « Manadsgraf » Charts courtesy of MetaStock USD/SEK « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

¥Wheat Pt O5.OT Conthuous 1400 Shrer 5000 Oz COMEX Cont P ous
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Vete « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock Silver « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Kaffe « Manadsgraf » Charts courtesy of MetaStock Socker « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Bérstjanaren AB

fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt forlust
ellerskada avvad slag det vara m&, som grundar sig pa
anvandandet av information fran Borstjanarens
webbplats eller nyhetsbrev.

Informationen pa Borstjanaren och VArldsmarknaden
Update tar inte hansyn till ndgon specifik mottagares
séarskilda investeringsmal, ekonomiska situation eller
behov.

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

Varje investeringsbeslut fattas sjalvstandigt av
anvandaren och pa dennes eget ansvar.

Investeringar i finansiella instrument &r forknippade med
risk och en investering kan bade 6ka och minska i varde
eller komma att bli vardel6s.

Historisk avkastning &ar ingen garanti for framtida
avkastning.
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