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Marknadsoversikt

Ré&oljan har skiftat till fallande trend. En stigande dollar, 6kade lager och oro for att den grekiska krisen skall sprida
sig, sags vara orsak.

S&P 500 kan tyckas billig efter veckans ras. Man bér dock vara forsiktig med kép och istéllet forbereda sig pa att sélja
blankt pa nasta uppgang, da den kortsiktiga trenden nu skiftat till fallande.

Guld har natt en rekordhog niva raknat i Euron men i dollar ar det fortfarande en liten bit kvar. Det ar dock inte
koplage eftersom kursen noteras vid en ny lokal topp.

Dollarn har stigit rejalt i kdlvattnet av borsfall och osékerhet, till foljd av marknadens allménna "flykt till sakerhet”.
Entré pa dagens Gverkopta nivaer ar dock inte att tanka pa, varken for kop eller salj.


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

Lar dig handla med CFD!

Borstjanaren inbjuder till en sponsrad utbildning i CFD-handel
i samarbete med AvaFX. Kursledare ar Henrik Hallenborg, Thomas

Sandstrom och Géran Hogberg.

CFD - Contract For Difference - ir ett
nytt, enkelt sitt att ta position i all virldens
marknader, som sprider sig som en 16peld
bland aktiva borsspekulanter. P4 kort tid har
CFD:er tagit stora delar av marknaden for
warranter och andra s.k. hivstangsinstrument.

Men vad ar CFD:er, hur fungerar de,
vilka fordelar och risker finns med
instrumentet?

Och framfor allt: hur gér man for att utnyttja
fordelarna (mojligheter till stora och snabba
vinster i ett stort antal marknader) och samti-
digt i mojligaste man gardera sig mot riskerna
(mojligheter till stora och snabba forluster i
ett stort antal marknader)?

Dessa fragor far du svar pa i Borstjanarens
sexveckorsutbildning "Ldir dig handla med
CFD!”

Kursen, som ér kostnadsfri f6r dig som blir
kund hos AvaFX, avslutas med tva lektioner
av rena strategigenomgingar: NAR, VAR,
HUR och VARFOR du skall képa eller silja
en aktuell CFD.

Den lirarledda utbildningen ges on line pi
onsdagkvillar kl. 19.00, fr.o.m. 12:¢ maj t.o.m.
16 juni.

Inga férkunskaper krivs. Kursen ger en god
inblick i bérshandel och hantering av risk.
Det finns méjlighet att delta aktivt och stilla
fragor.

For att underlitta anmailan har vi delat in
utbildningen i tre etapper; forsta lektionen
kan du delta i genom att bara anmila dig som
demokund hos AvaFX, vill du sedan fortsitta
omvandlar du demokontot till ett aktivt konto
och sitter in pengar.

Lektion 1:
Introduktion. Kostnadsfri for AvaFX

"Demokunder” (ingen insittning behovs).

Lektion 2-4:

Uppbyggnad & Funktion. Kostnadsfri for
AvaFX ”Silverkunder” (minst 100 EUR/
USD insittning).

Lektion 5-6:
CFD-strategier. Kostnadsfri for AvaFX
”Guldkunder” (minst 1.000 EUR/USD

insittning).

Tid: Onsdagar k1. 19.00. 12 maj-16 juni.
Plats: Internet

Pris: 6.000 kr (kostnadsfri med sponsring.)

Gor sa har:

1. Anmil dig till kursen. Ja tack!

2. Anmil dig som kund hos AvaFX via Bors-
tjanarens hemsida! Klicka hir!

3. Fondera ditt konto efter det antal
lektioner du siktar pa att gi.

Vilkommen att lira dig handla med CFD!

AvaFX &r en av marknadens ledande CFD-aktérer, med en
handelsplattform i sdrklass. Testa den sjalv sa far du se!
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OMXS30

Den tidigare svagt stigande trenden i OMX har nu
skiftat till fallande med bestdmda steg. Att kdpa nér
det faller och "bottenfiska” ar en popular men
olénsam strategi i de flesta fall. Nar kursen faller sa
fort som den gjorti OMX, innebér det att manga
aktorer vill gora exit till vilket pris som helst.

Det finns ocksa en grupp aktérer som stelfrusna star
och ser pa utan att géra nagot. Nar en liten
aterhamtning sedan inleds, &r chansen stor att de
vaknar till liv och agerar pa andra chansen att géra
exit vid tidigare topp

Darfor bor man vara forsiktig med kép i OMX och
istallet forbereda sig pa att sélja blankt pa nasta
uppgang.

Det ar dock for tidigt att ta ut entréniva i dag.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

OMXS30 Salj pa rekyl Saljzon

Neutralt
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S&P 500

Analysen pa OMX-indexet ovan galler aven for S&P
500. Nedgangen ar stark och det ar troligt att nasta
aterhamtning kommer locka fram saljkostymen hos
de aktGrer som missat att gora exit pa kopta innehav
eller de som annu inte kommit in i blankade
positioner.

Orsaken till det kraftiga fallet behéver man inte
fundera s& mycket Gver for att ta position. Den
kortsiktiga trenden &r fallande och det ar allt man
behdver veta.

Givetvis kan det vara bra att vara informerad om vad
som hander p& marknaden, men i slutanden bor det
tekniska avgora, mycket eftersom det fundamentala
ofta ser sa bra ut pa toppen.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

S&P 500 Avvakta Séljzon

Neutralt
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Raolja
En stigande dollar, 6kade lager och oro for att den

g5 grekiska krisen skall sprida sig, sags vara orsak till
trendskiftet i raoljan.

Den tekniske handlaren kunde sélja oljan blankt pa
utbrottet ned under $80, eftersom det skiftade
dagstrenden till fallande.

g0

-=  Noteringar under $80 innebar ett misslyckat forsok
att ta ut tidigare topp, ett trendlinjebrott samt en ny
lagre botten.

70 Malet &r nuinstéllt pd $70, eftersom det &r dar nasta
stddniva ligger sedan ar det fullt majligt med
noteringar runt $50-60.

Nasta entrétillfalle kommer p& rekyl mot den
negativa trenden.

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Réolja Avvakta Ko6pzon Ko6pzon
_ Naturgas
Gasz Matural NYME X Jun 10 3 o . . ..
H 3 Efter en manad inom en tajt rajong bér naturgas
l l i vara redo for ett utbrott upp eller ned och denna
l I’rlﬂ lﬂ“’l E rorelse &r vard att ta position pa.
H { L Entré med kop kan géras om priset stiger éver
L“ [ tidigare topp, men faller kursen under bottnarna fran
HI”I L a0 april, galler istallet blankning pa kort sikt.
F [ ) -
rH[L L Denna region har tidigare kunnat handlats, men utan
Hy — 45  framgéng.
l l I NH K
th a] l[ h l L Forr eller senare kommer dock ett akta utbrottet och
l_ﬂ_ “ {[I- " |r [ 45  Omdetarbdrjan pa en ny trend for de narmsta
AL Fri-L ' manaderna, kommer en serie med forluster att
i tackas utan problem.
T T T T T T T T T T T T
i:ebruar'f |ru1aar|:h |.E-pril |ru1aa':.f
Naturgas ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Naturgas Handla pa utbrott, kop eller | Neutral Séljzon

sl
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Guld

Guldet har natt en rekordhdg niva raknat i Euron
men i dollar &r det fortfarande en liten bit kvar. Den

I Coreed tekniska pristrenden &r starkt stigande s det bor
}| C komma rekord &ven métt i dollar.
1 | l L 115p  Det &@r dock inte kdplage eftersom kursen noteras
j' I i vid en ny lokal topp. Tajmingen ar dalig da guldet ar
l kraftigt dverkopt. Det betyder dock inte att det &r
- sdljlage eller att kursen inte kan fortsétta, bara att
I |lﬂ’j ]l — 1100 den tekniska handlaren &r for sent ute.
I Entré skulle ha gjorts antingen vid utbrottet upp till
I, den hogre toppen for en manad sedan, eller pa
L efterféljande rekyl.
T T T T LI T T T T T T T T T T T T T T " . . o "
Dee 2018 |Feb |.I].-J'g.r Ay Ma Eventuellt kan den som vill kdpa gdra entré pa nésta
Guld « Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock rekyl.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Guld Avvakta Kbpzon Kbpzon
i Koppar
Coppe ¥ High Grade COMEX Continnon s - a7 . . . N .
i Den australiensiska regeringen ror om i
{l-HLq — 380 r&varumarknaden och vill nu inféra en rekordhég
Hi [ 11 - skatt pa gruvforetagen. Man planerar en "super-tax”
[L f [ “H - 350 pd hela 40 procent.
HH [ | by — 540
r|'J “ h”.l HI “’ ﬂ—l*lj T’{d m L Det bor leda till en minskad produktion, minskat
f i '| — h 330 utbud och méjligen hogre priser. Dock stér lander
l ’ H l,“ N 529 SOm Indien redo att expandera och darmed finns det
hﬂ_l { L mdjlighet att hallet tapps igen samt att Australien
l “ I = 3 skjuter sig sjalva i foten.
- S Rent tekniskt &r pristrenden fallande och da galler
} - rap blankning pa nasta rekyl.
- €30 Det arinte tillfalle att spekulera i ett hogre kopparpris
T T 1 | T T | L L T pga. "super-tax”. Det kan goras forst nar
rher 12010 Febriary |March Apti! May dagstrenden skiftat till positiv.
Koppar « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Koppar Salj blankt pa utbrott rekyl! | Neutral Kdpzon
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USD/SEK

E— F.a0
E 775 Den som handlar pa tekniska utbrott kan inte rakna
e 7.70  med att f& s& hog traffsékerhet, eftersom ménga
e 7.ED ganger ar rorelsen falsk. Tricket ar inte att forsoka
= 780 avgdra vilka som &r dkta eller inte, for det &r
3 ;-gg omdjligt, utan att tjana lite extra nar det gar bra och
h E ;s stangaforlusten snabbt nar det gar daligt.
= 740 : - .
i [ |I | I E 735  Densom gjorde entre pa utbrott i USD/SEK har
[ | i | H ’rl _ 7.30 kommit in en affar som raknas till de ganger nar det
{r ”L[ Illm l /EﬂH” }]I{ N e 725 gAttrikiit bra.
| A . , .
I H IH }H [ Il “ l{[}} I £ 7.13  Den som missade entré kan kdpa pa nasta rekyl.
! ” ! = 710 varifrdn denna kommer &r dock svart att avgora,
3 ;-gg men nar den inleds kan ett kp goras.
|.H_9.E::mg.:y ' |Mgr'cﬁ o L-q'pn'x' C |,I].-J'g_|,|r Entré pa dagens Overkopta nivaer ar inte att tanka
USD/SEK « Dagsgraf * Charts courtesy of MetaStock pa, varken for kop eller sal;.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
USD/SEK Ko6p pa rekyl Ko6pzon Ko6pzon
EUR/SEK
Eura-Swedizh K
HID-ERIET R IONE 1030 pen somligger p& efterkalken i USD/SEK kan istallet
]l l 13'33 hoppa pa den nya trenden i EUR/SEK som ny tagit
F 101s sig upp mot en ny hdgre topp och darmed bekréftat
I L 10'1 0 dagstrenden som positiv.
I 10.05 ; . . R e
1000 Entré kan goras direkt pa dagens niva med en
gas  hodutgang nagot under aprilbottnen, pa 9,55.
9.90
|“11H{ N [ _____________________________ i 955  Forsta malet ar installt pa 10.00.
J_l l H I 9.580
Pl 375
Pyt E 35
THIHHH 3 50
9.55
T T T T T T T T T T T
February |ru15|r|:h |.£'april |ru1=a':.:'
EUR/SEKe Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
EUR/SEK Kop Kdpzon Neutral
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Vete

— 540
{ [ - 580 | takt med en fallande euro har europeiskt vete blivit
l . - 370 allt mer attraktivt, eftersom denna marknad da blir
N — sg0  billigare.
— 550
[l - -S40 Grafen till vénster ar dock éver majterminen i
l " . - 530 Chicago, men aven dar ser priset ut att kunna
1 ]l [ — 320 avancera upp. Det tekniska utbrottet upp innebér att
Ll ’h l[ll“ i“ A L F 510 dagstrenden &r positiv och entré med kopta
*h” H- LL r - it l“n g S0 positioner kan goras.
i it el | )
L [lHl 2 Men skulle kursen falla tillbaka, under tidigare
l T o 470 botten, ar det mycket negativt eftersom kursen da
¥ s - :gg gar frAn en hogre topp direkt till en Iagre botten som
e 440 dessutom ligger i ett omrade forhallandevis fritt fran
T LB T LI T T T T T T T T T starka stod.
‘oo February hlarch |.E-pril |ru1a':.f
Vete » Dagsgraf  Charts courtesy of MetaStock Om sé sker far man inte tveka att stanga kopta
positioner, for da kan det bli aktuellt att sélja vete
blankt och tjana pa en eventuell fortsatt nedgang.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Vete K6p Kdpzon Neutral
Majs
Com Eledronic May10 = 440 . o L
} r Likt vete ar &ven majs i kdpzon, dock mycket
}I{I” - 430 starkare d& kursen trendat upp under hela april.
420
r Entré kan i dag goras pa rekyl mot den positiva
- 410 trenden. Den optimala entrénivan ligger fortfarande
- 400 nagot under dagens niva, vid den stigande
Ph ]J I trendlinjen.
H [} I |J }‘ — 380 Men den som invantar det perfekta, i bérjan av en
L[ F t t L trend, riskerar att missa entré
T i E
r[u IH[[ H — 360
WA
— 340
T T—1 T T 1 T T T T T T T T —
2010 |Fek:uruar':.f |ru1arc:h |.ﬂ-pril |r-.-15|':.f
Majs  Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Majs Ko6p pa kort sikt Ko6pzon Neutral
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Ravaror: Sol, vind och raoljal!

1990

| samband med oroligheter i mellantstern for 20 ar
sedan skenade oljepriset till den rekordhtga nivan
$40. Bara ett ar tidigare hade kursen noterats vid
$20 och det var darmed en anmarkningsvard rérelse
som skapade rubriker.

Men det handlade inte om nagra extremt hoga
nivaer, eftersom bara fem ar tidigare hade kursen
noterats i detta omrade som en del av den vanliga
priscykeln, styrd av tillgang och efterfragan.

Detta prisrekord skulle sedan fortsatt att markera ut
taket i 15 ar till.

Det var forst &r 2003 nar oljan borjade soka sig till
extrema nivaer som Peak Oil — att oljan sinar — lyftes
fram av medier och forfattare.

Under manga &r hade oljan alltsa varit dyr vid $40
och prisgolvet hade befunnit sig vid $10-15. Det var
vid detta golv utbudet var rikligt och OPEC fick
skruva at kranarna.

OPEC

En Kkartell dar en grupp med gemensamt intresse gar
ihop for att fixera priset, brister forr eller senare. Det
hanger ihop med att det alltid finns nagon som inte
kan halla ett avtal eller att nya entreprendrer ger sig
in p& marknaden for att dra nytta av den felaktiga
prisséattning som kartellen kan orsaka. (Enda séttet
for en kartell att dverleva a om den stéttas upp av
lagar och beslutsfattare i samhallet.)

| dag har OPEC:s roll som prisséttare minskat. De
sager sig vara néjda med dagens pris pa $80, vilket
inte &r forvanar, da det ju ar dubbelt s& hogt som det
pristak de sjalva var med och satte fram till & 2003.

Extremt

Den stigande trenden som inleddes nér pristaket
brots fick manga att salja av redan vid $50, eftersom
det var langt Gver det normala. Men nar priset sedan
nadde anda upp till $80 var det inte svart att tro att
oljan verkligen var pa vag att sina.

Och nagot ar efterat, med ett pris nara $150, kandes
scenariot "peak oil” bekraftat for manga. Det var dock
da som produktionen gick pa hégvarv och utbudet
Okade i stadig takt. Att d& sélja oljerelaterade
produkter (som nyintroducerade férhoppningsbolag
och fonder) till allmé&nheten med teorier om att oljan
var pa véag att sina, var som att knycka godis av
smabarn — alla ville tjana storkovan nar oljan skulle
ta slut.

Om det nu ar som sa att oljan sinar och priset gar till
$300, kommer det forvisso att resultera i en positiv
pristrend. Trendfoljande tekniska handlare kan da
agera pa dessa teorier och kdpa oljan pa lang sikt,
men nar trenden faller (som i dag) gér man béast i att
lagga dessa teorier pa hyllan.

Dyrt

Det som hander nar en ravara blir for dyr &r att
alternativa varor dyker upp. | dag har vi manga
energialternativ som fa kunde tanka sig for bara 10
ar sedan.

Entreprendrer har hittat ersattning for oljan pa de
flesta omraden. Effekterna av detta ser vii dag da
utbudet fortfarande &r rikligt och efterfragan lag, t ex.
ar bilar som séljs i Kina ofta utrustade med en
alternativ drivkraft.

Nybilsforsaljningen har tkat kraftigt i Kina det
senaste aren, men forbrukningen av bensin minskar.
Det kravs alltsa mindre olja for att driva fler bilar.

Detta system, dar en ravara erséatts med en annan
har ett naturligt forlopp sa lange som ingen forscker
paverka utvecklingen med regleringar.

Subventioner

Regeringars subventioner av alternativa energikéallor
gor att marknaden far en forvriden prisbild, man vet
inte vilken typ av energi som ar mest effektiv. Det
borde dock sta klart att om oljepriset vander ned till
$40, som tidigare var dyrt, kommer manga av
dagens alternativa energikallor att krdva annu storre
subventioner for att kunna konkurrera.

Med tanke p& misskotta statsfinanser varlden Gver,
bor det inte finnas nagot storre utrymme for att stétta
upp en industri som inte klarar av att std pa egna ben
— d.v.s. att konkurrera i en dppen och fri marknad.

Tiden for energikallor som vindkraft och solenergi
kommer nar de kan konkurrera mot oljan utan
subventioner. Forst da ar det troligt att riktiga
entreprendrer satsar pa dessa alternativ,
framgangsrika investerare som riskerar sitt eget
kapital (till skillnad fran staten). Nar nagot ar Ionsamt
innebar det att staten inte behdver "hjalpa till”.

Skifte

Forst nar en marknad klarar sig utan hjéalp ar den
redo att vaxa. Och till rAga pa allt har oljan klarat av
att konkurrera med dessa alternativ trots skyhdga
"miljéskatter”.

Hog skatt pa oljan och subventioner av ineffektiva
I6sningar har gett oss ett system dér pengar norpas
fran framgangsrika entreprendrer for att slésas och
stétta upp mindre framgangsrika, som dessutom
konkurrerar oschyst, med staten i ryggen. Knappast
ett system som gynnar tillvaxt.

Detta gar bra sa lange staten har pengar, sa lange
folket &r villiga att betala allt hogre skatt, sa lange
folket har rad att tro pa ett "gronare” alternativ, men
det ar inte hallbart pa lang sikt.

Situationen paminner om banankriget som nyligen,
till slut, fick en lycklig upplésning; dar effektiva
sydamerikanska bonder i Gver 15 ar tvingats betala
en straffskatt i Europa, pengar som gick direkt till att
stotta ineffektiva odlare p& Kanariedarna. (Ett
system som ju leder till att konsumenten far betala
mer, samtidigt som den spanska odlaren obehindrat
kan sova sin siesta.)

Eller att USA for nagra ar sedan inférde hogre skatt
pa tomater fran karga Kanada, for att hjalpa odlarna i
bordiga Florida!

Eller subventioner av t.ex. sockerbetor i Sverige ...
Henrik Hallenborg



Guruns gora & GoOrans guru

Guruns "gora" ar att blicka ut fran sitt hdga berg och
sprida upplysning och visdom. Bdrstjanarens guru
heter som bekant Géran Hogberg. Men vad heter
egentligen Gorans guru? Svaret far vi i dagens
mycket lasvarda, krisfokuserade text fran Goran,
som i sin helhet ar ett utdrag ur en bok fran
sjuttiotalet, som betytt mycket for var goteborgske
medarbetare.

Nar var hjalte haromdagen skulle skriva sin krénika
om det radande "kris"-laget, méatte han kant att det
mesta av det som behdvde sdgas, redan sagts pa ett
alldeles fortraffligt satt — for mer an 30 &r sedan. For
vad gor'an? Jo, han sétter sig och knattrar ned
alltihopa direkt ur guruns framsynta skrift. (Ett stort
tack till Annika Gréningsson for dversattningen!)

"KRIS" VARFOR?

Den basta kortfattade forklaringen far vi i boken New
Profits From The Monetary Crises fran 1978 av
Harry Browne:

"l den politiska varlden séags mycket om att
"uppbéada den nationella viljan” for att komma till ratta
med inflation, energikriser eller vilka problem &n
politikerna for narvarande tycker ar éverhangande.

| verkligheten &r varje enskild méanniska helt
upptagen med sina egna problem. Han kan dnska att
inflationen forsvinner, han kan 6nska att
arbetsldsheten ska minska. Han kan faktiskt beundra
alla de nationella malen som politikerna havdar att
de stravar efter. Men han kommer inte att éverge
sina egna mal. (Den sofistikerade intellektuelle som
bojkottar vindruvor eller deltar i studiegrupper och
aktionskommittéer roar sig naturligtvis bara).

Begreppet nationella mal ar helt enkelt oforenligt
med det manskliga handlandets realiteter. Om det
nationella programmet inte ar férenligt, kommer det
att misslyckas och misslyckandet kommer att kallas
kris.

Idag &r mycket av ekonomistudiet studiet av
regeringspolitik — darfor att regeringar dominerar
nationella ekonomier. For att uppskatta den
ekonomiska framtidens allmanna utformning, méaste
man kanna igen de troliga konsekvenserna av stérre
regeringsprogram, foregdende och nuvarande.

DEN GLOMDE MANNEN

Nar A tar fran B for att ge till C, ar B den glémde
mannen. B kommer inte att acceptera detta. Han
kanske tjanar mindre sa att mindre kan tas fran
honom, han kanske flyttar fran A:s jurisdiktion; eller
han kan borja latsas vara C. Slutresultatet ar ett
samhélle i vilket alla vill vara C (eller A), och ingen
vill vara B.

Utan B kommer det att finnas lite att omférdela. Om
C dessutom inte behdver betala for sina egna behov,
ar det oundvikligt att hans behov kommer att bli
storre.

Och s& utvecklas ett samhélle som har granslosa
behov och ingen som betalar fér dem.

Ledighet (obetald och darfér obeskattad) verkar mer
attraktiv for B. Han tjanar mindre; och han sparar
mindre ocks4, darfor att han bara skulle bli tvungen
att betala skatt pa rantan pa sina besparingar. Och
eftersom han och alla de andra B har en mindre
beskattningsbar inkomst, maste politikerna hoja
skattesatserna till och med hogre an de planerade
for att driva in pengarna de behover.

Eftersom aven regeringens resurser ar begransade
(den kan inte beskatta ndgot som inte finns), ar den
slutligen tvungen att goéra nagot for att begransa
programmets kostnader. Den kommer naturligtvis
inte avsluta programmet, den kommer att férkunna
att en kris foreligger och inféra ransonering. De
miljarder som har spenderats p& programmet
kommer ocksa ha trissat upp priset.

Precis som politikerna lovade; det &r gratis; det &r
bara inte tillgangligt.

Men det har &r inte en varning till en politiker. Det &r
en ursakt att utdka regeringens program.

Kriser ar alltid en konflikt mellan regeringens mal och
de enskilda manniskornas handlingar. Manga
individer kommer att sympatisera med regeringens
standpunkt, men ingen kommer att offra sitt
personliga intresse. Det &r inte en fraga om
sjalviskhet mot osjalviskhet.

Varje individ agerar i sitt eget egenintresse; det ar en
princip for ménskligt handlande. Konflikten &r mellan
individen som sjalviskt stravar efter vad han tror ar
bast for honom och politikern som sjalviskt vill att
individen ska fungera under hans ledning.

INTERNATIONELLA KRISER

En valutas fall utgor ett annat exempel pa hur
regeringen skapar en kris. En valuta faller darfor att
manga utlanningar inte langre har rad att betala det
landets hoga priser. Hoga priser férorsakade av
regeringens inflatoriska politik. Det finns formanligare
kop pa andra hall. Efterfragan pa den valutan
minskar.

Samtidigt finner manga individer i det landet det
fordelaktigt att kopa utlandska produkter — d& en
lagre inflationstakt i ett frammande land gor det
landets produkter mer konkurrenskraftiga. Utbudet
av den valutan som erbjuds utlanningar har okat.
Och om valutan &r pa vag nerat, kommer manga att
Overfora sina besparingar till andra valutor — for att
skydda vardet pa sina besparingar.
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Detta Okar ytterligare pressen nerat pa valutan.

For att bekdmpa allt detta anvéander regeringen en
mangd vapen. Den kan sélja utlandska valutor fran
sina reserver — for att skapa en artificiell efterfragan
pa deras egen valuta. Eller den kan lana utlandska
valutor fr&n andra regeringar av samma anledning.
Eller den kan infora restriktioner pa sina medborgare
— som forbjuder dem att skicka pengar fran landet
eller infora dryga skatter pa utlandsk import. Detta
kommer bara forsena kriserna. Forhallandena som
fororsakade obalansen kommer vara bevarade for all
framtid. Och sa kommer kriserna att fortsatta att
bryta ut.

Regeringen forsokte att vidmakthalla ett orealistiskt
pris langt efter att underliggande forhallanden hade
andrats. Annu en géng har regeringen utmanat
realiteten — och forlorat. Och nér det an hander, visar
det sig for oss som en kris.

Nettoresultatet ar alltid detsamma. Regeringar
spenderar stora mangder av sina medborgares
resurser i jakten pa det omdjliga.

Kriserna aterkommer eftersom politiker, tidigare och
nuvarande, har skapat en méangd lagar och program
som gor det svarare for individer att uppna sina mal.
Och nér konsekvenserna av dessa program samlas
pa haog, blir politikernas jobb svarare; for
programmen ar i manga fall oférenliga — och
politikern maste forsoka férena oférenliga mal.
Prisinflation kan till exempel bara reduceras genom
att forst reducera takten som nya sedlar trycks i. Men
om regeringen reducerar utbudet av nya sedlar, sa
kommer bankerna tvingas utesluta daliga
foretagslan. Till och med féretagen som kan betala
tillbaka lanen kommer att tvingas minska sina I6ner
for att dverleva.

Men foretagen kan inte minska sina loner darfor att
politikerna har infért minimilénelagar och gett
fackféreningar makten att hindra minskningar av
arbetsstyrkan. Ett foéretag kanske kunde éverleva om
det kunde sélja sina produkter och tjanster till priser
konsumenter skulle vara villiga att betala i en icke-
inflatorisk varld. Men det hindras att géra sa av
minimilénelagar som foérbjuder matchning av I6ner
mot vardet (fér konsumenter) av vad som
produceras. Och fackféreningslagar hindrar
arbetsgivarna att anstélla arbetare som ar villiga att
acceptera saddana loner.

Varje 16n och varje pris maste fritt kunna 6ka och
minska om ekonomin ska vara effektiv. Bara pa det
sattet kan affarsman fa reda pa vilka produkter
konsumenter helst vill ha. Och bara genom
I6neskillnader attraheras arbetare till branscherna
dar de behdvs mest.

Regeringens minimilén bidrar speciellt till den
nuvarande krisen. Prisinflation &r nédvandig; det &r

metoden genom vilken orealistiskt hoga lonenivaer
gors mindre kostsamma. Om prisinflation upphdrde
skulle arbetare med orealistiska lonenivaer forlora
sina jobb.

Sa politikern kan inte minska prisinflation och
bekampa arbetsloshet p4 samma gang; hans egen
politik och hans féregangares har stangt in honom.
Nu har problemen ackumulerats, och ekonomin som
ska betala for de politiska programmen kvavs. C har
uppmuntrats att krdva manga flera rattigheter an B
har mgjlighet att betala for. Och A har ingen aning
om vad han ska gora.

Foljaktligen har vi nu konstant aterkommande kris.
Olyckligtvis kommer problemen fortsatta att forvarras
eftersom regeringen forstker l6sa dem med samma
gamla formler.

Det hjalper inte att skynda pa om du ar pa fel vag. Sa
lange som regeringen ar pa fel vag, ar det mesta vi
kan hoppas pa att den ska bryta ett ben och sakta in.

CYKLER

Den monetéara inflationstakten rér sig upp och ner.
Rorelserna uppstar eftersom det ar omgjligt att med
politiska beslut styra en ekonomi och dess pengar
effektivt. Som med andra fragor under politisk
ledning, reagerar inte penningpolitik pa ekonomins
krav och resurser, penningmangden reagerar pa
centraliserade politiska beslut som fattas utanfor
ekonomin.

Som en foljd av detta ar penningpolitiska beslut
nastan alltid fel. Det & som om Federal Reserve
forsokte kora en bil med fjarrkontroll utan att kunna
se vagen och med en géang back seat drivers som
skriker riktningar.

Fed okar penningméangden tills prisinflation blir en
publik skandal; sedan minskar Fed penningméngden
tills ekonomin drar ihop sig. Fast Fed:s omdéme kan
vara kansligt for politik, &r det avtrubbat for ekonomi.
Fed saknar marknadens subtila, gradvisa
mottaglighet for dagliga andringar i tillgangen pa
producenter och konsumenternas énskemal. Bilen
har bara tva hastigheter — mycket snabbt och mycket
langsamt. Foljaktligen blir det stora svangningar i
den monetéra inflationstakten.

Aktiemarknaden ror sig med dessa svangningar
eftersom de nytryckta pengarna férst hamnar har.
Alltsa ar den kanslig for forandringar i monetar
inflation.

Aktiekurserna reflekterar féretagsvinster, vilka beror
av allmanna ekonomiska forhallanden, som i sin tur
forbattras eller férsamras som svar pa monetar
politik.
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D4 &r det ingen 6verraskning att aktiemarknaden ror
sig cykliskt som ekonomin i serier av alternativa bull
och bear trender.

Varje ny cykel av monetér inflation utléser en ny
hausse pa aktiemarknaden, forst genom att
Oversvdmma investeringsmarknaderna med
kontanter, och senare genom att héja
foretagsvinsterna. Den har expansionen stimulerar
till slut okritisk optimism och manga investerare
koper bara for att marknaden har gatt upp.

Men nu har den monetara inflationen gatt for langt
och Fed blir restriktiv. Dess stramare politik tommer
aktiemarknaden pa pengar och orsakar att en bear
trend borjar. Efter ett tag minskar féretagsvinsterna —
vilket eldar pa bear trenden. Och slutligen kulminerar
trenden i en vag av pessimism. Och manga
investerare tror att marknaden &r definitivt, absolut,
permanent dod."

Harry Browne; ur New Profits From The Monetary
Crises (1978)

Oversattning: Annika Gréningsson

PUH! Det far racka.

Goran Hogberg
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U.S. payrolls and unemployment

While payrolls grew in April at the fastest pace in four years, unemployment rose to 9.9 percent
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Source: LS, Department of Labor
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Reuters graphic/Stephen Culp
Ovre graf: aviénade utanfér jordbrukssektorn. Nedre graf: arbetsléshet i procent.

Avlénade i USA. Med nuvarande jobbtillvakt kommer nivan som radde fore recessionen att nds inom 2 ar och 3 manader.

13:18



USA: sysselsattningen okar

Sysselsattningen i USA 6kade med den
snabbaste takten pa fyra ar och adderade
290 000 april.

Sysselsattningen i USA 6kade med den snabbaste
takten pa fyra ar i april da foretag nyanstallde i
snabbare takt, vilket tyder pa att den ekonomiska
aterhamtningen vaxte i mindre grad beroende av
statligt stod.

Arbetsgivare adderade 290 000 jobb férra manaden,
enligt Arbetsmarknadsdepartementet pa fredagen,
vilket var langt mer &n analytiker hade raknat med.
Dessutom skapades 121 000 fler arbetstillfallen
under februari och mars &n vad som tidigare
prognostiserats.

Befattningshavare har hallit ekonomin pa
livsuppehallande med rekordlag réanta samt ett paket
av offentligt spenderande och skattesankningar pa
787 miljarder dollar, och rapporten dampade
farhdgorna om att aterhamtning skulle borja vackla
med att stodet fasas ut.

"Detta &r nu en aterhamtning som kan Gverleva ett
atertagande av befintligt politiskt stod. De saknade
pusselbitarna ar nu pa plats, tillstdndet pa
arbetsmarknaden aterhamtar sig och forstarks,” sade
Paul Ashworth, hogre amerikanska ekonom pa
Capital Economics i Toronto.

Arbetslosheten steg dock till 9,9 procent da
avskrackta arbetstagare bdrjade soka arbete igen.

Den envist hdga arbetsldsheten har varit en politiskt
Om punkt for president Barack Obama och hans
Demokrater, trots att arbetsmarknaden visar pa
aterhamtning efter nedgangen under den vérsta
lagkonjunkturen sedan 1930-talet.

"Vi maste komma ih&g att dagens jobbsiffra, aven
om den ar vadlkommen, lamna oss med en hel del
arbete kvar att gora. Det kommer att ta tid att uppna
den starka och hallbara sysselséttningstillvaxten som
behoévs,” sade Obama till journalister i Vita House.

Marknaden hade véntat sig att avidnade utanfor
jordbrukssektorn skulle 6ka med 200 000 under
foregdende manad, och att och att arbetslésheten
skulle vara oférandrad pd 9,7 procent.

Den ovantat robusta rapporten blev emellertid i stort
sett ignorerad av investerare, som oroar sig for att
skuldkrisen i Grekland ska sprida sig till andra
eurozonlénder med stora budgetunderskott.

Sysselsattningen inom den privata sektorn dkade
med 231 000, vilket &r den stérsta 6kningen sedan
mars 2006. Analytiker hade raknat med antalet
avlénade inom den privata sektorn skulle 6ka med
mellan 50 000 och 100 000. Liksom den totala
sysselsattningen har antalet privat avionade nu 6kat

under fyra manader i rad.
Folkrékning bidrog med 66 000 arbetstillfallen i april.

Mer &n 8 miljoner arbetstillféllen forlorades under
lagkonjunkturen och ekonomer varnar for att det
kommer att ta ar att aterfa dem.

Under foregaende manad noterades den storsta
okningen i antalet aviénade inom tillverkning sedan
1998, och sysselsattning inom konstruktion lyckades
undkomma forvantningarna pa en nedgang.
Avlbnade inom tjanstesektorn avancerade for fjarde
manaden i rad, och anstéllningar for tillfallig hjalp
Okade ocksa.

Uppmuntrande ar ocksa att langden pa den
genomsnittliga arbetsveckan 6kade till 34,1 timmar
under april fran 34 timmar under mars.

Den positiva rapporten ddmpades av 6kningen av
antalet personer som varit arbetslésa i 27 veckor
eller mer till 6,7 miljoner. Detta utgjorde ett rekord pa
45,9 procent av totalt 15,3 miljoner arbetslésa i april.

Dessutom finns ett stort antal arbetsldsa som vill ha
ett jobb men har slutat s6ka och de som arbetar
deltid p& grund av ekonomiska skal steg till 17,1
procent frdn 16,9 procent i mars.

Borstjanaren
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Jim Rogers International
Jim Rogers Agriculture

Jim Rogers Energy
Jim Rogers Metals
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Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Borstjanaren AB

frAnsager sig allt ansvar for direkt eller indirekt forlust
eller skada av vad slag det vara ma, som grundar sig
pa anvandandet av information fran Borstjanarens
webbplats eller nyhetsbrev.

Informationen pa Borstjanaren och Varldsmarknaden
Update tar inte hansyn till nAgon specifik mottagares
sarskilda investeringsmal, ekonomiska situation eller
behov.

Informationen &r 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 ar férknippade
med risk och en investering kan bade ¢ka och
minska i varde eller komma att bli vardelds.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida
avkastning.
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