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Marknadsoversikt

Raolja: brentligger pa efterkalken, WTI trendar upp.
S&P 500: 6verkopt, behall kopta!

Guld: forscker atertesta tidigare topp.

Dollarn ivaldsam rekyl!
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Toppolitikerraddar marknaden

Marknadens hjaltar

I veckan kom beskedetfran EU-toppmétet, dar man till
slutkom fram till en plan,som gar ut pa att sanka
Greklands skuldermed 50 procent, 100 miljarder euro.
Samtidigtutdkar man raddningsfonden med 1 000
miljarder euro. Da aktiemarknaden brotupp till hogre
toppar, framstar vara beslutsfattare som hjaltar som
"raddat” marknaden. Men man borde kanske fraga sig
vem som egentligen bar skulden till dagens kris.

Denledare som foren sund och rattvis politik och
undviker kriser far sallan ndgon uppmarksamhet. Men
kan man forstskapa en réra som sedan maste losas,
framstarman garna som hjalte i historiebéckerna.

Den STORA depressionen

Om man far tro bastséaljare som Thomas E. Woods The
Political Incorrect Guide to American History och Robert
P. Murphy’s The Political Incorrect Guide to The Great
Depression harror var tids forhaliningssatt— att
politikerna skall komma in pa sina vita springare och
"radda” marknaden och oss alla—fran en felaktig och
djuptofortjant heroisering avFranklin D. Roosevelt.

Det som kunde bliviten liten tillbakagang underen
kortare tid, forvandlades avdennes New Deal till en
lang, utdragen och smartsam process, som kom att
pagaunder hela 1930-taletoch en bra bitin pa 40-talet.

The roaring twenties

Problemen bérjade dock redan pa "detglada tjugotalet”.
PresidentWarren Harding (1921-1923) har gatttill
rullorna som allmént”inkompetent”. Harding, mer
intresserad avkvinnor och god mat, &n att dikteraregler
for ekonomin och lagga sigihur andra skallleva sina
liv, var inte av hjalte-virke. Genom att lAmna marknaden
fri och 4gna sig at privata intressen istallet for politik,
lyckades han skapatillvaxt och arbetstillfallen.

Efter att Harding avled i en hjartinfarkt (fér mycket av
det goda?) tog Calvin Coolidge (1923-1929) 6ver. Aven
han lat landets entreprendrer arbetairo. Det
resulterade i en blomstrande ekonomi, en avde bésta
periodernaiden nordamerikanska historien, dar
amerikanerna kunde arbeta mindre, fd hogre 16n och
minskad skattfran 73 procent till 23 procent.

Laginkomsttagarnas skatteliminerades nastan helt.
Detta under en period da anslutningen till fackforening -
arnaminskade. USAstodi slutet av 1920-taletfor en
dryg tredjedel av den totala globala produktionen.

1926 var arbetslsheten nere pa 1 procent. Harding och
Coolidges medicin var sa kallad laissez-faire-ekonomi:
"hands off, leave us alone”. Statens inflytande minskade
under denna period, allts& tvart emotdagens politiska
trend, dar manga vill ha 6kad statlig kontroll och hojda
skatter.

"Perhaps one of the mostimportantaccomplishments of
my administration has been minding my own business.”
Calvin Coolidge

Det dr nastan omajligtatt tinka sig att en sa forsynt
presidentsom Coolidge skulle kunnablivaldidag. Hans
presidentkampanj innehdllinga valmenande atgards-
program for att radda nagon, han utlovade aldrig att
nagon grupp i samhalletskulle fa rattigheten att — med

hjalp av skatter — berika sig pa andras bekostnad.
Varken Harding eller Coolidge fors 6kte gora varlden
battre med hjalp av statlig kontroll.

"Noting is easier than the expenditure of public money.
It doesn’tappearto belongto anyone. The temptation
is overwhelming to bestowit on somebody.”

Calvin Coolidge

Inflation

Detta ar den positiva sidan av "the roaring twenties”.
Baksidan ar att jAms med denna sunda ekonomiska
utveckling pagick en kreditexpansion dar USA's
centralbank, Federal Reserve, flidade marknaden med
billiga pengar, vilket uppmuntrade obetdnksamhetoch
felinvesteringar. Coolidgeadminstrationen var for en fri
marknad men férstod inte att &ven penningmarknaden
behodver vara konkurrensutsatt for att fungera. Mot
slutetav tjugotaletkulminerade denna inflatoriska
process och bubblan sprack.

Ny deal

N&r Coolidge 1929 lamnade dver presidentposten till
HerbertHoover (1929-1933) var det sdlunda dags for
en korrigering avekonomin. Arbetsldsheten skenade
och rosterna hdjdes naturligt for att staten bér gora
nagot.

Franklin D. Roosevelt (1933-1945) kom till makten
1933 och blevsedan omvaldifyra férédande perioder.
Ju samre folketfick det, desto hdgre krav stalldes pa
statlig involvering. Efter Roosevelts diktatoriska ar
infordes den regel som oméjliggor atten president
sittermer an tva perioder.

Hoover forsokte I6sa krisen med 6kade skattermen
lade sig aven i produktionen avspannmali ett forsok
att hjalpa bénderna néar priserna féll —enlinje som
Rooseveltfortsatte med. Bland annatslaktades sex
miljoner grisar, som undanholls fran marknaden i syfte
att driva upp priset— och detta under en period da
manniskor svalt!

Rooseweltvar presidenten som ville "géra” nagot,
hjalpa de fattiga och skapa jobb. Radddningspaketen
avidste varandra. Jobb skapades oftaiden publika
sektorn, men pé bekostnad av den privata. Man gjorde
en storkris av en liten, d& man hela tiden skot
problemen framfor sig och skapade nya, med en policy
som gick ut pa att ta fran de framgangsrika och ge il
de som misslyckats. Den stora depressionen upphtrde
forst efter kriget och Roosevelts bortgdng, da
marknaden ater fick friare tyglar.

Vem tar notan?

Roosevelts politik &rinte olik den som férs i dag, dar
bankeroch bilindustrier skall rdddas och stéttas upp,
da de ar "for stora for att misslyckas”. Men staten har
inga pengar att radda ndgon med, den masteta
slantarna frdn ndgon. Och den som harpengar arju
densom "gjortratt”, hart arbetande foretagare och
deras anstéllda, som skaparjobb och tillvaxt och lyckas
Overleva pd marknaden.Om man tar deras pengaroch
ger dem tillen grupp som bevisligen inte kan forvalta
dem — vad annat kan det resulterai an en kris?

Henrik Hallenborg
henrik.hallenborg@borstjanaren.se
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Varldsmarknaden

OMX: starkt stigande trend

Efter EU-toppmotetpresenteradestill sisten
“raddningsplan”, dar man skriver ned Greklands
skuldermed 50 procent, 100 miljarder euro, och ékar
1050 raddningsfonden med 1 000 miljarder euro.

OMX Stockholm 30 Iidex 1100

Det viktigaste var dock inte vad man kom fram till och
1000 hur marknaden borreagera pa detta. Att OMX nu
noteras vid en hdgre topp, ar betydligt merintressant.
Det innebaér att indexet ater gatt upp i kdpzon och vant

950 denfallande trendenftill stigande. Detta ar forsta
gangen sedanivaras vi seratt kdparnatar 6ver i
000 | OMX

Tekniska handlare kunde képa p& utbrottet, nar

850 indexet lamnade 970. Nasta chans kommer pa rekyl.
For att tajma entré pa rekyl kan man anvanda en
— stigande trendlinje, eller ett moderntsystem med ett

|A_l.x_||ust I I |Slemf;mh£|:r I |0 t:t::rh-eerI | medelvarde.
| Borstjanarens dagliga OMX-analyser far dutips pa

OMX « Veckograf ¢ Charts courtesy of MetaStock hur och nar entré kan goras, klicka har!

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man

OMX Kdp vid ev. rekyl Kdpzon Neutral

S&P: urstark trend
SEP 500 Iiwlex Redan innan "raddningsplanen” brét S&P 500 upp till
I 1350 en hogre topp. Tekniska utbrottshandlare kunde
+

kdpa nér septembertoppen passerades. Nu ar
1300 kursen kraftigt dverkopt, tajmingen féren l1ang
position arusel, men skulle indexettitta tillbaka och
kanske testatidigare motstand som stod, vid 1220,

positiv. Michigan-indexet steg till 60,9, vilket var
1150 hégre &n vantat. Det innebér att stimningen bland
de amerikanska konsumenterna blir battre.

1250 erbjuds vi en andra chans att kdpa med den nya
trenden.
il
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1100 | onsdags fick vi ocksa siffror pa férsaljningen avnya
hem som var den starkaste pa fem méanader.
| |A“£I!“51I - Slelﬂlemlher | |':"“I°helr - Klicka har for statistikgrafer!
S&P 500« Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgdng | Slutsats 1-6 man 6-12 man
SP500 K6p vid ev. rekyl Kdpzon Neutral
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Brem Crude Oil ICE Dec 11
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Brentolja brent « Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock

Brent: borde ga upp!

Statistiken 6ver vem som gorvad, visar att gruppen
spekulanter de senaste veckorna dkar sina positioneri
oljan. Samtidigt har WTI-oljan brutit upp dver tidigare
topp efter ett misslyckatfors6k att ta ut tidigare botten,
vilket juinnebar att den dagstrenden skiftattill
stigande.

Trejdar man utbrott bér man vara lang i WTl-oljan,
men brenthar fortfarande en bit kvar. Detvi sernu ar
tvart emotvad som egentligen borde ske,
prisskillnaden mellan de olika oljetyperna minskar. Da
Dow Jones nu viktar om i ett index, borde det
innebara 6kad efterfrdgan pa brentoch minskat
intresse for WTl-oljan. Men i vanlig ordning gar
marknaden sin egen vag; nar nyheten ar ute ar det
redaninprisat.

Skulle brent ta sig upp till $116, far vi ett utbrott aven i
dennamarknad, da ar det dags att géra exit pa
blankade positioner och ga lang. Klicka har for att lasa
Borstjdnarens senaste analys av olja!

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 méan

Behall blankade, k6p vid

Brentolja
ev. utbrott

Séljzon

Séljzon

Copper High Grade COMEX Dec 11 -
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Koppar < Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock

Koppar: lagerras ger prissrally
Prisetpa koppar har bottnat och skiftat dagstrenden
till stigande. Efter ett misslyckatfors 6k att ta ut
tidigare botteni slutetav november, fick vi under
veckan en ny hogre topp. Detinnebar att man bor ha
stéangtblankade positioner.

Densom araggressivhade &ven entrejd for kop nar
tidigare rekyltopp passerades. Utbrottetupp ar starkt,
sastarkt att nastarekyl ar val vard att kopa pa.

Det som drivit kopparprisetar béttire ekonomisk
statistiki Kina och USA, men aven en langvarig strejk
vid varldens stdrsta bérsnoterade koppargruveforetag
i Indonesien.

Vidare har lagren av koppar minskatkraftigt bade i
London, New York och Shanghai, klicka harfér en

grafl!

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Kop ev. rekyl

Koppar Képzon

Neutral
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Guld * Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock

Guld: behdll blankade

"Varldens basta guldhandlare, indierna, firar nu Diwali,
en festival dar man av tradition kdper mycket guld som
presenter. Dethallerden fysiska efterfrdgan hog under
slutetav oktober.

Underseptembervardock intressetlagtfor att kopa
fysiskt guld; framstmyntférséljningen i USA sjonk
kraftigt.

Det tekniska i bade guld och silver &r lite svart att
greppajustnu. Vi harbade ett trendlinjebrottoch en
hogre topp efter ett misslyckatférsok att nd en ny
lagre botten.

Det borde innebéra att dagstrenden skiftat till stigande,
dock hade den nyligen skiftat till fallande.
Svangningarna ar alltsa snabba, vilket gor guld och
silver svarhandlatjustnu.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 méan

Guld Awakta Neutral

Séljzon
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Majs » Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock

Majs: Kina bunkrar majs
Spannmalspriserna trendarjustnu ned, det vi serar
en rekyl upp mottrenden. | en starktrend kan man ta
sigini position justvid dessarekyler, med antingen en
trendlinje eller ett medelvarde som entréniva.

| grafen 6ver majs tillhdger harvi sett att kursen gatt
direkt frAn en hogre topp till en lagre botten. Vi ser
forstarekylen mot trenden och har darmed ingen
trendlinje att anvanda for att tjiama entré. Det ar dock
dags att ga kort vid dagens nivd,om man anvander ett
handelssystem baseratpa medelvarden. Om sedan et
atertestav bottnen fran boérjan av oktoberinleds, har
blankningstagetgatt.

Prisetpd majs drivs framstpa stora kop fran Kina,
men det ar inte sa sakertatt deras enormakop ger
utslagitillgdngen. Att Kina koper stort och garut med
det, kan innebdara att det finns s& mycket majs attman
inte tror sig kunnarubba kursen. Annars ar det ju dumi
att g&in som stor kopare och dra med andra sa att
man vid nasta kop far betala annu mer.

Klicka har for att lAsa merom Kinas kdp av majs!

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Majs Behall blankade Saljzon

Saljzon
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USD/SEK: optimalt kdplage

Det tekniska lageti USD/SEK &r rekyl motstigande
trend. Den stigande trenden ar dock hégvolatil med
6.9 kraftiga svangningar.

6.8

US Dollar - S wedish Krona

| slutetav veckan som gicktestades golveti den
6.7 stigande trendkanalen, den optimala nivan for kép.

6.6

Den naturliga nédutgangen foren lang position
6.5 ; o . .

ligger nagotunder augustibottnen, vid 6.20.
6.4
6.3 Forst om tidigare rekylbotten passeras, skiftar
6.2 dagstrendentill stigande. Detmesttroliga ar

fortfarande att USD/SEK fors6ker atertesta tidigare
6.1 topp vid 6.90, innan tidigare botten eventuellt
6.0 passeras.

|' T | LR L UL | T I| Men man kan aldrig vara séker, varfor det ar viktigt

T T 1
Jun Jul |Au |Sep

Apr att placera ut en nédutgdng och géra exit snabbtnar
man harfel.
USD/SEK < Veckograf ¢ Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
USD/SEK Kdp Kbépzon Kdpzon

EUR/SEK: tuff marknad
EUR/SEK har nu passeratstddetvid 9.10 och darmed
inlett enresaned mot tidigare botten.

Ewro-5wedish .40

9.35

g.30 | Tidigare stodvid 9.10 utgdr nu motstand. Noteringar

9,25 over dennaniva skulle vara positivt pa kort sikt, riktigt
’ bra blirdet dock férstom 9.20 passeras.

420

915 Liggermankort bérnddutgdngen vara placerad just
9.10 vid 9.20.

3051 p3lite langre siktar EUR/SEK annars ganska

9.00 | ointressant,da volatiliteten &r hog samtidigtsom

g.95 | Kkursenrdrsigien expanderande triangel —
marknadslage dar tekniska trendhandlare har det tufft.

.90
.85
T T T T T T T T T T T T T T T T
|.lll:,..r |August |S-E|rtemher |0ctoher |
EUR/SEK e« Dagsgraf  Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
EUR/SEK Awakta Neutral Neutral
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Volvo: dkad orderingang

Volvo AB 110 Volvo 6kade resultatetunder arets tredje kvartal,
11 { men nadde inte upp till analytikers forvantningar.
”l} }h 105 Marknaden reagerade dock positivt, vilket ar det
It 100 endasom raknas.
‘ 95 Aven om analytikerinte var nojda, sa var
{ 90 marknaden det. Det positiva i rapporten var 6kad
orderingdng, men man forvantar sig en oférandrad
i 85 marknad 2012.
l | It f 80
[ I ’ ] } Handlar man pa utbrott, kunde aktien kdpas langt
th‘r I 15 fore rapporten, nar kursen for ndgra veckor sedan
} L]‘ L} ] 70 steg upp 6ver septembertoppen efter ett
I 65 misslyckas forsok attna en lagre botten.
— ——— — Nu &r den tekniska trenden stigande, d& galler kop
|August |5&|ler|‘i]er |D::toher pa rekyler. Dagens niva ar verkopt, ett tecken pa
att kdparna ater tagit over.
Volvo - Dagsgraf e Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12man
Volvo Koppa rekyl Koépzon Kdépzon
Ericsson: gar sin egen vag
Telefonaktiebolaget L M Ericsson E o5 Ericsson awttrar nu sin deli mobiltelefontillverkaren
H |_ C SonyEricsson. Som képare star Sony.
'y o
f“}” E 90 Vi har dockinte fatt nagon storre reaktion pa
C beskedet. Ericssons aktier star stilla och trampar
IHH E 83 vatten sedan borjan avaugusti.
}ﬂ — 80| Eftersom i har en handelsregion p& bara tio kronor
” E undertre manader, ar Ericsson mycketintressantatt
‘ H = 75 trejda vid utbrottet. Om det blir ned kan man séljavid
| |J1* I i . 63 kr, stigerkdparnain ar 74 kr den utiésande nivan
I Hl i {U lﬁl | IUH{H B 70| forattgalang.
Pl i ‘] :
Hf ! I 1}[ }H I L g5 Detinnebér: kdp Ericsson, men férstom aktien
; f F noteras pa 74 kr, faller kursen istallettill 63 kr, kan
ol 60 man sélja blankt.
T T T T T T T T T T T T T T T T
July |Aug.|st |Se|1ten11er |Dt:‘t¢:rher |I
Ericsson « Dagsgraf ¢ Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Ericsson Trejdaev. utbrott Neutral Séljzon
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Jim Rogers Ag Commodity Index ETN ¢ Veckografe Charts courtesy of MetaStock
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Guld, silver, koppar, platina » Dagsgraf * Charts courtesy of MetaStock
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SEP 500 Index
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S&P 500« Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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OMX « Manadsgraf » Charts courtesy of MetaStock
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Raolja « Manadsgraf » Charts courtesy of MetaStock

Gokl 100 Troy Oz COMEX Continuous
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Naturgas * Manadsgraf * Charts courtesy of MetaStock

Copper High Grade COMEX Continuous

Guld ¢ Manadsgraf  Charts courtesy of MetaStock
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Euro-Swedish Krona
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Varldsmarknaden

Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Bérstjanaren AB

frAnsager sig alltansvar for direkt eller indirekt forlust
ellerskada avvad slagdetvara ma, som grundar sig pa
anvandandetav information fran Borstjanarens
webbplats eller nyhetsbrev.

Informationen p& Borstjanaren och Varldsmarknaden
Update tar inte hansyn till ndgon specifik mottagares
sarskildainvesteringsmal, ekonomiska situation eller
behov.

Informationen &rinte att betrakta som en personlig
rekommendation eller ettinvesteringsrad.

Varje investeringsbeslutfattas sjalvstandigtav
anvandaren och pa dennes egetansvar.

Investeringari finansiella instrument&r forknippade med
riskoch eninvestering kan bade 6ka och minskaivarde
ellerkommaattbli vardelds.

Historisk avkastning aringen garanti for framtida
avkastning.
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