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SAMLET KONKLUSION GLOBALE MARKEDER 

 

Måske mere 
Akt iekor rek t ionen  e r  fo rment l i g  
overs tåe t ,  men  mere  kan  være  på  
ve j ,  fø r  v i  ska l  hø je re  op  i  2022 .  
 
 
Vo res  ana l y se r  pege r  på ,  a t  a k t i e ko r rek t i onen  e r  ove r s t åe t ,  
men  desvær re  e r  de r  også  t rukke t  f l e re  mørke  s kye r  
sammen ude  i  ho r i son ten .   
 
På  ko r t  s i g t  e r  de t  pos i t i ve ,  a t  r egnskabssæsonen  udv i k l e r  
s i g  bed re  end  ven te t ,  og  a t  i nd t j en ingsp rognose rne  i gen  
e r  b l eve t  op rev ide re t ,  hv i l ke t  de rmed be t yde r  mere  
ak t i epo ten t i a l e .   
 
Men  som v i  konk lude rede  5 .  sep tember  ”En  
væks ta fma tn ing  e r  på  ve j  De t  kan  g i ve  en  f l ad  
ak t i eudv i k l i ng  de  næs te  6  måneder ,  e l l e r  kan  være  
s ta r t en  på  en  ko r rek t i on ” ,  f o r ven te r  v i  a t  denne  f l ade  
udv i k l i ng  v i l  fo r t sæt te .  De t  nye  e r  ba re ,  a t  de r  kan  være  
f l e re  ko r rek t i one r  på  ve j .    
 
He ld i g v i s  b l ev  den  g loba le  ak t i ehø j kon junk tu r  s t y r ke t  i  
ok tobe r  og  ha r  i f ø l ge  vo res  t ekn i s ke  a l go r i tme  og  metode r  
nu  va re t  i  16  månede r .   
 
Og  i f ø l ge  vo res  Ak t i eba romete r  f o r t sæt te r  de  danske  
ak t i e r  i  en  S tab i l  Bu l l  Pe r i ode .   
 
I  vo res  ana l y se  længere  ned  fo rdybe r  v i  os  i  
r egnskabssæsonen ,  i  i nd t j en ingsp rognose rne ,  i  s t ag f l a t i on ,  
i  i n f l a t i on ,  i  udv i k l i ngen  i  Co ronav i ru s  samt  i  
a k t i e ko r rek t i one r .   
 
V i  gen tage r  også ,  a t  denne g loba le  ak t i ehø j kon junk tu r  ha r  
po ten t i a l e  t i l  a t  kunne  løbe  t i l  udgangen  a f  2023 e l l e r  
måske  t i l  s t a r t en  a f  2024 .  
 
Samt  a t  den anv i s t e  i n ves te r i ngsg r ad  i  a k t i e r ,  a l t  e f t e r  
r i s i kop ro f i l ,  bø r  være  f r a  60 -100% i  a k t i e r .   
 

Land Indeks 1 m 3 m 6 m 12 m 2 år 5 år 10 år

Danmark OMXC20 8,3 6,4 19,7 39,4 71,6 124,8 408,9

USA S&P 500 5,7 4,8 10,1 40,8 50,1 120,9 267,4

Frankrig CAC 4,8 3,3 8,9 48,7 18,6 56,1 110,7

Sverige OMXS 4,8 -1,5 8,1 42,0 49,5 95,2 214,3

Japan Nikkei 4,0 5,9 0,3 25,7 26,4 70,9 221,5

Tyskland DAX 3,5 0,9 3,7 35,8 21,0 53,0 155,5

Kina Hang Seng 3,3 -2,2 -11,7 5,3 -6,4 12,1 27,8

England FTSE 3,0 2,9 3,8 29,8 -0,9 3,4 30,6

Norge OSE 2,5 5,2 10,9 36,5 19,2 73,1 172,3

Australien Australia 2,0 -0,3 4,8 24,6 12,7 45,1 75,2

Indien BSE 0,9 12,8 21,6 49,7 47,7 117,4 235,0

Kina Shanghai -0,6 4,4 2,9 10,0 19,9 13,5 43,7

Brasilien Bovespa -8,3 -15,0 -12,9 10,2 -4,3 66,5 77,5

Udvikling procent

 
 
 
 

 
 
 

 
 

Land Indeks 12 11 10 9 8 7 6 5 4 3 2 Nu Kurs S. kurs Marg. %

Danmark OMXC20 op op op op op op op op op op op op 1.846 1.594 13,6

Sverige OMXS op op op op op op op op op op op op 970 885 8,8

Norge OSE op op op op op op op op op op op op 1.193 1.130 5,3

USA S&P 500 op op op op op op op op op op op op 4.605 4.125 10,4

England FTSE op op op op op op op op op op op op 7.238 6.770 6,5

Tyskland DAX op op op op op op op op op op op op 15.689 14.723 6,2

Japan Nikkei op op op op op op op op op op op op 28.893 27.910 3,4

Kina Hang Seng op op op op op op op op ned op ned ned 25.377 27.712 -9,2

Kina Shanghai op op op op op op op op op op op op 3.547 3.439 3,1

Indien BSE op op op op op op op op op op op op 59.307 51.795 12,7

Brasilien Bovespa op op op op op op op op op op op ned 103.524 118.649 -14,6

Frankrig CAC op op op op op op op op op op op op 6.830 6.169 9,7

Australien Australia op op op op op op op op op op op op 7.639 7.216 5,5
Forklaring: Øverst i tabellen ser du de nordiske indeks. Herunder de vigtigste internationale indeks rangordnet efter markedsværdi på børsen, samt hvor stor indflydelse denne børs har for en 
dansk investor. Kolonnerne viser land, indeks, måneder (Nu er indeværende bagudskuende måned. 2 er forrige måned. 12 er 12 måneder siden, osv.), kurs, signal kurs og margen i procent. 
Signal er den kurs der udløser trendændring. Margen i procent angiver hvor meget der skal til for at ændre trend.

Månedsvis udvikling i trends i indeks konkluderet af den tekniske algoritme
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Australien
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Australien ændrede sig med 2,0%. Prognosen peger op. Kursen endte i 7.639. 

Margen til signalændring er 6%. Signalændring udløses ved kurs 7.216. 

 

BSE-Indien
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BSE ændrede sig med 0,9%. Prognosen peger op. Kursen endte i 59.307. Margen 

til signalændring er 13%. Signalændring udløses ved kurs 51.795.  

 Bovespa-Brasilien
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Bovespas ændrede sig med -8,3%. Prognosen peger ned. Kursen endte i 103.524. 

Margen til signalændring er -15%. Signalændring udløses ved 118.649 

 
CAC40-Frankrig
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CAC40 ændrede sig med 4,8%. Prognosen peger op. Kursen endte i 6.830. 

Margen til signalændring er 10%. Signalændring udløses ved kurs 6.169.   
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DAX-Tyskland
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DAX ændrede sig med  3,5%. Prognosen peger op. Kursen endte i 15.689. 

Margen til signalændring er 6%. Signalændring udløses ved kurs 14.723. 

 
Hangseng-Kina
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Hangs. ændrede sig med 3,3%. Prognosen peger ned. Kursen endte i 25.377 

Margen til signalændring er -9%. Signalændring udløses ved kurs 27.712. 

 FTSE100-England
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FTSE100s handelsalgoritme
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FTSE100 ændrede sig med 3,0%. Prognosen peger op. Kursen endte i 7.238. 

Margen til signalændring er 6%. Signalændring udløses ved 6.770. 

 
Nikkei 225 Japan
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Nikkei225s handelsalgoritme

0
4
8

12
16
20

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

Algoritme
Køb/Salg

 
 

Nikkei ændrede sig med 4,0%. Prognosen peger op. Kursen endte i 28.893. 

Margen til signalændring er 3%. Signalændring udløses ved kurs 27.910.   
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OMXS ændrede sig med 4,8%. Prognosen peger op. Kursen endte i 970. Margen 

til signalændring er 9%. Signalændring udløses ved kurs 885. 

 
S&P 500
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S&P 500 ændrede sig med 5,7%. Prognosen peger op. Kursen endte i 4.605. 

Margen til signalændring er 10%. Signalændring udløses ved kurs 4.125. 

  

 OSE-Norge
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OSE ændrede sig med 2,5%. Prognosen peger op. Kursen endte i 1.193. Margen 

til signalændring er 5%. Signalændring udløses ved kurs 1.130.  

 
Shanghai-Kina
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Shanghai ændrede sig med -0,6%. Prognosen peger op. Kursen endte i 3.547. 

Margen til signalændring er 3%. Signalændring udløses ved kurs 3.439. 

  

 
 
 
 
 
 
 
 



MÅNEDSMAGASINET AKTIER-OG-INVESTERING.DK – PRODUCERET SIDEN 2011 

aktier-og-investering.dk                                                                31-10-2021                                                                                         Side 5 

GLOBALE AKTIEINDEKS NED ELLER OPTRENDE 

 
OMXC20

200
300
400
500
600
700
800
900

1.000
1.100
1.200
1.300
1.400
1.500
1.600
1.700
1.800
1.900

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

Kurs
12 måneder
Ekstrem

OMXC20s handelsalgoritme

0
4
8

12
16
20

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

Algoritme
Køb/Salg

 

OMXC20 ændrede sig med 8,3%. Prognosen peger op. Kursen endte i 1.846. 

Margen til signalændring er 14%. Signalændring udløses ved kurs 1.594. 
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Akt iebarometer  
 
Ved  denne  s t a tus  31 -10 -2021 s t i ge r  
ba romete r s t anden  f r a  77% t i l  80% (vens t r e  y  
a k se) ,  og  e r  f o r t s a t  i  ” S t ab i l  Bu l l  Pe r i ode”  
n i veau  i nden fo r  de  g rønne  vand re t t e  l i n j e r .  
N i veaue t  a f  an ta l l e t  a f  a k t i e r  i  op t rende ska l  
unde r  62 ,  f ø r  v i  e r  ude/unde r  ”S t ab i l  Bu l l  
pe r i ode” ,  og  unde r  60  fø r  v i  anv i se r  ”Reduce r  
i n ves te r i ngsg rad ” .  Læs  ev t .  ve j l edn ing  og  
s cena r i ums  he runde r :  
 
 

Barometerstand Lav risiko Middel til høj risiko

Fald ned under 60 Vær fra 30%-60% investeret Vær fra 40%-70% investeret

Fald ned under 40 Vær fra 0% til 30% investeret Vær fra 20%-50% investeret

Stiger op gennem 40 Vær fra 30%-60% investeret Vær fra 40%-70% investeret

Stiger op gennem 60 Vær fra 60%-100% investeret Vær fra 70%-100% investerret

Risikoprofilskema og investeringsgrad

 
 
T a b e l l e n  a n v i s e r  e n  i n v e s t e r i n g s g r a d  i  a k t i e r ,  a l t  e f t e r  
h v a d  d u  m e n e r  d i n  r i s i k o p r o f i l  e r .   

Aktiebarometeret - Danmark
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V e n s t r e  a k s e  v i s e r  B a r o m e t e r e t ,  o g  h ø j r e  a k s e  v i s e r  O M X C 2 0  i n d e k s e t .  D e n  l y s e b l å  g r a f  
e r  B a r o m e t e r e t .  D e n  b l å  O M X C 2 0 .  D e  v a n d r e t t e  f e d e  s t i p l e d e  r ø d e  l i n j e r  a n g i v e r  k r i t i s k e  
n i v e a u e r .  D e  g r ø n n e  e n  ” S t a b i l  B u l l  P e r i o d e ”  i n d e n  f o r  i n t e r v a l l e t  9 0 - 6 2 .   

 
V e j l e d n i n g :  Ak t i eba romete re t  v i se r ,  hvo r  mange  p rocen t  a f  vo res  La rgecap  un i ve r s  i  Danmark ,  de r  e r  i  op t rend  i f ø l ge  
vo res  t ekn i s ke  a l go r i tme .  Der fo r  f o r tæ l l e r  Ak t i eba romete re t  noge t  om t yngden  i  a k t i ema rkede t s  gene re l l e  r e tn ing .  Man  få r  
de rmed e t  b rede re  og  dybe re  b i l l ede  a f  udv i k l i ngen  i  e t  ma rked  end  e t  i ndeks  g i ve r  mu l i ghed  fo r ,  som o f te  e r  påv i r ke t  a f  
f å  a k t i e r  med hø j  ma r kedsværd i .   
 
Mode l l en  ha r  v i s t  en  hø j  g r ad  a f  værd i  t i l  a t  v i se  den  under l i g gende  momen tum i  he le  ma rkede t ,  og  t i l  a t  ang i ve  nå r  
denne  momentum rep ræsen te re t  ved  re tn ing  og  n i veau  a f  ba romete r s t aden  r ammer  a f gørende  n i veauer ,  som de rmed 
med s to r  sandsyn l i ghed  kan  udv i k l e  s i g  t i l  k r i t i s ke  t i l s t ande  e l l e r  guns t i ge  mu l i ghede r .   
 
V i  ha r  f o re t age t  d i s se  må l i nge r  s i den  2003 ,  samt  udv i k l e t  en  mode l /me tode  t i l  a t  anvende  da t a ,  samt  t i l  a t  t o l ke  
re su l t a te rne ,  og  i  s i d s te  ende  beny t t e  mode l l en  som e t  r edskab  t i l  a t  a f gø re  d in  i nves te r i ngsg r ad  i  a k t i e r .  A l t så  hv i s  j eg  f x  
ha r  en  l i k v i d  fo rmue  på  1  m io .  k r .  Hvo r  s to r  ande l  v i l  j eg  p l a ce re  i  a k t i e r .  
 
H e r  e r  e n  r æ k k e  s c e n a r i u m s ,  d e r  f o r t æ l l e r  o m  m o d e l l e n  o g  m e t o d e n :   
1 .  Ak t i eba romete r s t anden  fa lde r  under  90 .  De r  e r  nu  s tø r re  sandsyn l i ghed  fo r  a t  t i l s t anden  fo r t sæt te r  i  n i veaue t  80 -62 ,  
end  a t  den  i gen  s t i ge r  ove r  90  i nden  fo r  1 -2  uge r .  En  m indre  ko r r ek t i on  e r  s ta r t e t ,  men  he re f t e r  kan  de t te  n i veau  ”S t ab i l  
Bu l l  Pe r i ode” ,  v a re  månede r ,  men  også  å r .    
2 .  Ba romete r s t anden  f a l de r  ned  unde r  60 .  Fø r s te  røde  f l ag .  Sænk  i nves te r i ngsg raden .  En  a l vo r l i g  ko r rek t i on  e r  f o rment l i g  
s t a r t e t .  De r  e r  nu  s tø re  sandsyn l i ghed  fo r  a t  t i l s t anden  fo r t sæt te r  ned  t i l  40 ,  end  a t  den  i gen  s t i ge r  ove r  60  i nden  fo r  1 -2  
uge r .  O f te  s ke r  b ruddet  ned f r a  60  t i l  40  hu r t i g t .  S ke r  de t  i k ke  hu r t i g t  v i l  n i veaue t  va re  1 -3  månede r .   
3 .  Ba romete r s t anden  f a l de r  ned  unde r  40 .  Ande t  røde f l ag .  Sænk  i nves te r i ngsg raden  yde r l i ge re  og  ove r ve j  a t  gå  he l t  ud  
a f  a k t i e r .  En  ak t i e l a vkon junk tu r  e r  f o rmen t l i g  s ta r t e t .  De r  e r  nu  s tø r re  sandsyn l i ghed  fo r  a t  t i l s t anden  fo r t sæt te r  1 -9  
månede r  end  a t  n i veaue t  i gen  s t i ge r  ove r  40  i nden  fo r  f å  uge r .  Bemærk  denne  t i l s t and  e r  kun  e r  i nd t ru f f e t  6  gange  de  
s i d s te  20  å r ,  h vo ra f  de  4  va r  mege t  a l vor l i ge .  Ha r  man  ha r  kon tan te r  e r  de t t e  også  de t  h i s to r i s k  mes t  guns t i ge  t i d spunk t  
a t  være  con t ra r i an  og  a t  købe  g råd i g t  i nden  fo r  d i s se  1 -9  måneder .  Bunden  ind t ræf fe r  t yp i s k  e f t e r  6 -7  måneder .  
4 .  Ba romete r s t anden  s t i ge r  op  gennem 40 .  Fø r s te  g rønne  f l ag .  Øg  inves te r i ngsg r aden .  Der  e r  nu  s tø r s t  s andsyn l i ghed  fo r  
a t  a k t i e r  v i l  s t i ge  ma rkan t  i nden  fo r  1 -3  uge r ,  samt  a t  t i l s t anden v i l  f o r t sæt te  op  gennem 60 end  a t  den  fa lde r  t i l bage  
unde r  40 .   
5 .  Ba romete r t anden  s t i ge r  op  gennem 60 .  Ande t  g rønne  f l ag .  Øg  i nves te r i ngsg raden  yde r l i ge re .  De r  e r  nu  s tø r s t  
s andsyn l i ghed fo r ,  a t  a k t i e r  v i l  f o r t sæt te  med  a t  s t i ge  ma rkan t  de  kommende  månede r ,  end  a t  de  v i l  f a l de  t i l bage  unde r  
60 .   
6 .  Ba romete r s t anden  s t i ge r  op  gennem 62 .  3 .  g rønne  f l ag .  Hovedpa r ten  a f  a l l e  a k t i e r  e r  nu  i  op t r end .  T i l s t anden  ove r  62  
kan  fo r t sæt te  mange  månede r  og  op  t i l  f l e re  å r .  Kommer  n i veaue t  ove r  90  e r  de t  ove r køb t ,  og  r i s i koen  fo r  en  m ind re  
ko r rek t i on  øges  t i l bage  t i l  n i veaue t  me l l em 90  og  62 .   
7 .  Ba romete r s t anden  me l l em 90  og  62 ,  som v i  be tegne r  som ”S tab i l  Bu l l  Pe r i ode” ,  kan  fo r t sæt te  i  mange  månede r  og  op  
t i l  f l e re  å r .  
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Akt iekor rek t ionen er  fo rment l ig  overs tåe t  
M e n  d e n  k e d e l i g e  u d v i k l i n g  k a n  f o r t s æ t t e  o g  m å s k e  l u r e r  d e n  n æ s t e  
k o r r e k t i o n  e l l e r  e t  t i l b a g e f a l d  i n d e n  d e n  g l o b a l e  a k t i e h ø j k o n j u n k t u r  
f o r t s æ t t e r  s i n  t u r  o p .   
 
 
I  USA  end te  de t  amer i kanske  S&P  500  indeks  i  A l l  T ime  H igh e f t e r  a t  a k t i e ko r rek t i on  fo rmen t l i g  e r  ove r s t åe t .   
 
Samt id i g  e r  de r  f u ld  gang  i  r egnskabssæsonen ,  som v i  f o r ven te r ,  v i l  fo r t sæt te  med  a t  p ræge udv i k l i ngen  i  de  næs te  uge r .   
 
I  den  kommende  uge  v i l  de r  også  være  fokus  på  den  amer i kanske  cen t r a lbanks  ud ta l e l se r  samt  på  f r edagens  
a rbe jdsmarkeds rappo r t ,  hvo r  de t  ven tes  a t  beskæf t i ge l ses f r emgangen  fo r t sæt te r .  
 
De rnæs t  v i l  f okus  være  på  regnskabe r  f r a  s to re  se l s kaber  som P f i ze r ,  Mode rna ,  A i r bnb  og  Ube r ,  de r  b l and t  mange  kommer  
med  3 .  k va r t a l  r egnskaber .   
 
Men  fø r s t  og  f r emmes t  e r  de t  de j l i g t ,  a t  de t  t yde r  på ,  a t  a k t i e ko r rek t i on ,  de r  i f ø l ge  vo res  metode r  s t a r t ede  24 .  augus t ,  nu  
e r  ove r s t åe t .  Men  vo res  ana l y se r  pege r  også  på ,  a t  de r  desvær re  kan  være  endnu  en  e l l e r  f l e re  på  ve j .  Men he ld i g v i s  e r  
de r  også  gode  h i s to r i e r ,  og  v i  ven te r  f o r t s a t ,  a t  den  nuværende  g loba le  ak t i ehø j kon junk tu r  v i l  f å  me re  f a r t  i  ande t  ha l vå r  
2022 ,  og  den  he re f te r  kan  fo r t sæt te  t i l  u l t imo 2023 e l l e r  p r imo 2024 .  Men l ad  os  fo rho lde  os  t i l  noge t  nærværende :  
 
R e g n s k a b s s æ s o n e n  b e d r e  e n d  v e n t e t  
56% ha r  a f  de  500  s tø r s te  bø r sno te rede v i r k somheder  ha r  nu  a f l ag t  r egnskab  i  USA .  82% ha r  r appor te re t  bed re  end  
ven te t .  De r  t egne r  s i g  de r fo r  e t  me re  og  mere  t yde l i g t  og  va l i d t  b i l l ede  a f ,  a t  r egnskabssæsonen  b l i ve r  bedre  end  ven te t .   
 
I n d t j e n i n g s p r o g n o s e r n e  i g e n  h æ v e t  
Samt id i g  b l i ve r  e s t ima te rne  t i l  ven te t  væks t  i  v i r k somhede rnes  bund l i n j e  j u s te re t  op .  De t  e r  sød  mus i k  i  vo res  ø re .  Væks t  
e r  l i g  med  ak t i epo ten t i a l e .  Se  de  2  g r a fe r  nedenunde r .  Begge  v i se r  udv i k l i ngen  i  EPS  ( i nd t j en ing  pe r  a k t i e)  f o r  de  500  
s tø r s te  bø r sno te rede  v i r k somhede r  i  USA .  Den  b l å  g r a f  e r  de t  a f r appor te rede .  Den o range p rognosen .  Den fø r s t  f i gu r  v i se r  
den  å r l i ge  ænd r ing .  Den  anden  den  kva r t a l s v i se  ændr ing .  A f  g r a fe rne  kan  de t  ses ,  a t  de  s tede r  hvo r  EPS  b l i ve r  nega t i v  e r  
de r  sammenfa ld  med h i s to r i s ke  a k t i e l a vkon junk tu re r .  Dvs . :  2008 -2009 .  2012 .  2015  og  2020 .  F r a  2021  ses  i  den  fø r s te  
g r a f  den  hø je  å r l i g  væks t  e f t e r  Co rnak r i sen .  Men  også  a t  væks ten  a f t age r  i  ande t  ha l vå r  2021 .  I  den  anden  g r a f  ses  
a fma tn ingen/no rma l i se r i ngen  t yde l i ge re ,  som e r  b l and t  de  v i g t i g s te  å r sage r  t i l  den  f l ade  ku r sudv i k l i ng  og  sene re  
ko r rek t ion ,  v i  ha r  være t  i gennem e f te r  sommeren .  A fma tn ingen/norma l i se r i ngen fo r t sæt te r  f o rmen t l i g  r e s ten  a f  å re t  og  
i nd  i  2022 .  I  s t ed  i nde  i  2022 s t a r t e r  næs te  i nd t j en ingsopsv ing .  De t  ses  i k ke  så  t yde l i g t  på  g ra fen  i  nu ,  men  d i s se  
es t ima te r  ven te r  v i  b l i ve r  r ev ide re t  opad .   
 
 

S&P 500 % ændring EPS årligt
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S&P 500 % ændring EPS kvartal
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S t a g f l a t i o n  e r  d e r  i k k e  
De r  ha r  den  s i d s te  t i d  være t  en  række  s k ræmmear t i k l e r  om s tag f l a t i on .  S tag f l a t i on ,  e l l e r  r e cess i on - i n f l a t i on ,  e r  e t  
økonomisk  fænomen p ræget  a f  l angva r i g  l a v -  og  e l l e r  nega t i v  økonomisk  væks t  komb ine re t  med vedva rende  hø j  i n f l a t i on ,  
hø j  a rbe jds lø shed ,  med s løv  j obdanne l se  e l l e r  nega t i v  j obdanne l se  og  l a v  e f t e r spø rgse l  i  e t  l ands  økonomi .   
 
De t  e r  i k ke  den  s i t ua t i on ,  som v i  e r  i .  V i  ha r  l a v  a rbe jds lø shed .  V i  ha r  hø j  j obdanne l se .  V i  ha r  hø j  e f t e r spø rgse l .  En  
e f t e r spø rgse l ,  som e r  hø je re  end  udbudde t ,  som komb ine re t  med  e f t e r v i r kn inge r  a f  Co ronak r i sen  s kabe r  f l a s keha l se  og  
p rob lemer  i  fo r s yn ingskæder .  Men  måske  kommer  de r  e t  k va r t a l  e l l e r  t o  med  l a ve re  væks t  komb ine re t  med hø j  i n f l a t i on ,  
men  jobdanne l sen  v i l  fo r t sæt te  i  denne  per i ode  og  e f t e r spø rgs l en  v i l  fo r t s a t  ove r s t i ge  udbudde t .   
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I  f i gu re rne  he runde r  ses  BNP udv i k l i ngen  kva r t a l  f o r  k va r t a l  f r a  USA ,  K ina  og  EU ,  mens  den  s id s te  t abe l  v i se r  den  senes te  
p rognose  f r a  OECD .  A f  BNP udv i k l i ngen  kan  du  a l l e rede  se  væks t a fma tn ingen  i  3 .  k va r t a l .  Spec ie l t  i  K ina ,  og  v i  b l i ve r  i k ke  
ove r r a ske t ,  hv i s  de  nuværende  BNP p rognose r  s ka l  sænkes  fo r  K i na ,  da  v i  også  ven te r  e t  s vag t  4 .  k va r t a l  i  K ina .  
 
 
B N P  U S A     B N P  K i n a  
 

 
K i l d e :  U . S .  B u r e a u  O f  E c o n o m i c  A n a l y s i s   N a t i o n a l  B u r e a u  O f  S t a t i s t i c s  O f  C h i n a  
 
B N P  E U  

 
K i l d e :  E u r o s t a t     K i l d e :  O E C D  I N T E R I M  E C O N O M I C  O U T L O O K ,  2 1  S E P T E M B E R  2 0 2 1  

 
En  l a ve re  kadence/a fmatn ing  s k rev  v i  a l l e rede  om i  Ak t i emagas ine t  5 .  sep tember  ”En  væks ta fmatn ing  e r  på  ve j  De t  kan  
g i ve  en  f l ad  ak t i eudv i k l i ng  de  næs te  6  måneder ,  e l l e r  kan  være  s ta r t en  på  en  ko r rek t i on” .   
 
I n f l a t i o n  b l i v e r  f ø r s t  m e r e  s k r æ m m e n d e  -  d e r n æ s t  k o m m e r  d e r  m e d v i n d  
Den  senes te  må l i ng  i  USA  a f  den  såka ld te  ke rne  PCE  in f l a t i on ,  som e r  den  cen t ra lbanken  fø l ge r ,  v i s t e  en  å r l i g  væks t  på  
3 ,7%.  Måneden  fø r  va r  den  3 ,6 ,  s å  3 ,58%,  så  3 ,56%,  så  2 ,87% og  2%.  Se  g ra fen  he runde r :  Den  l y seb l å  g ra f  e r  
i n f l a t i onen  f r a  2014 .  Den mørkeb l å  e t  12  månede rs  g l i dende  gennemsn i t .  Den  o range  vo res  p rognose .  Den  g rønne 
vand re t t e  e r  cen t r a lbankens  må l .  2%.   
 
Som man  kan  se  b l i ve r  de t  måske  vær re  i  nu ,  og  de t  v i l  måske  komme t i l  a t  v i r ke  sk ræmmende på  ko r t  s i g ,  mens  de t  
f o rmen t l i g  v i l  s kabe  medv ind ,  nå r  t endensen  i gen  kø re r  nedad .   
 
V i  f o r ven te r ,  a t  længere  henne  i  2022 v i l  Co ronav i ru s  i gen  a f t age .  E f te r s læbe t  f r a  udbudss iden  v i l  f o rmen t l i g  i gen  t i l pas se  
s i g  e f t e r spø rgse l s s i den .  P resse t  på  r å va re r ,  f l a s keha l se  og  værd i kæde r  v i l  a f t age  og  den  værs te  d r i ve r  f o r  i n f l a t i on  
ene rg ip r i se r  og  l ønn inge r  v i l  a f t age .  Måske  o l i ep r i sen  l i ge f rem v i l  f a l de .   
 

Kerne PCE - USA
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Kilde: Federal Reserve Bank of St. Louis samt aktier-og-investering.dk 
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C o v i d - 1 9 - p a n d e m i e n  k a n  i g e n  s k a b e  u d f o r d r i n g e r  –  m e n  o m k r i n g  m a j  e r  d e t  n æ s t e n  o v r e  
De t  t yde r  på ,  a t  dag l i g t  an ta l  sm i t t ede  med  Co ronav i ru s  g loba l t  se t  i gen  e r  s t i gende .   
 
V i  vu rde re r ,  a t  v i  e r  på  ve j  i nd  i  næs te  bø l ge ,  som i  f o rho ld  t i l  s ammenhande l  og  r å va re r  v i l  r amme Rus l and ,  Rumænien ,  
Bu l ga r i en ,  Le t l and  og  and re  l ande  i  Øs t -  og  Cen t r a l eu ropa ,  hvo r  de r  f o r t s a t  e r  hø j  vacc inemods tand .  De t  gæ lder  også  
geog ra f i s ke  l ommer  i  USA  med repub l i k anske  væ lge re .   
 
De r  v i l  komme hå rde  ned lukn inge r  i  l ande  med nu l to l e r ance  som K ina  og  V ie tnam og  måske  Aus t r a l i en ,  de r  kan  fo r vær re  
mang len  på  a f gø rende  l eve rance r  og  rå va re r  ko r t va r i g t .  De r  kan  i gen  ops t å  ud fo rd r i nge r  i  S to rb r i t ann ien ,  hvo r  de r  e r  en  
i n tens  deba t  om behov  fo r  nye  ned lukn inge r .  E l l e r  i  F r ank r i g ,  hvo r  de r  også  e r  s to r  mod tand  mod vacc ine r  og  hø j  g rad  a f  
v rede  b l and t  v i s se  g rupper  i  be fo l kn ingen .   
 
Mens  de t  he ld i g v i s  se r  mere  pos i t i v t  ud  i  I nd ien ,  Sydko rea ,  I ndones ien ,  og  Tha i l and ,  da  be fo l kn inge rne  he r  e r  ved  a t  
opbygge  f l o k  immun i te t ,  og  da  d i s se  l ande  samt id i g  be f i nde r  s i g  s yd  fo r  ækva to r .   
 

 
K i l d e :  W o r l d o m e t e r  

 
D e r  k a n  k o m m e  e n d n u  e n  k o r r e k t i o n ,  f ø r  v i  k ø r e r  o p  i g e n  
Lad  os  fø r s t  k i gge  l i d t  på ,  hvad  v i  ha r  ment  v i l l e  s ke  i  l øbe t  a f  2021  om ko r rek t i oner :   
3 .  j anua r  s k rev  v i  i  vo res  Ak t i emagas in ,  som e f t e r f ø l gende  b lev  p ræsen te re t  på  vo res  s to rmøde  og  ny t å r s ku r  hos  Dansk  
Ak t i onær fo ren ing  i  No rds jæ l l and ,  a t :  ”de r  kommer  2  ko r rek t i oner  i  l øbe t  a f  2021 .  Fø r s t  en  m indre  i  s ta r t en  a f  å re t .  
Feb ruar /mar t s .  Dernæs t  en  s tø r re  t i l  o k tobe r ” .  De t  ha r  i nd t i l  v i de re  v i s t  s i g  a t  være  r i g t i g t .   
 
5 .  sep tember  s k rev  v i :  ”A fmatn ing  på  ve j .  Væks ten  a f tage r  f ra  nu  a f .  De t  kan  ud løse  en  ko r rek t i on  e l l e r  med fø re  f l ad  
ku r sudv i k l i ng  i  op  t i l  6  månede r ” .   
 
19 .  sep tember  s k rev  v i :  ”Kor rek t i on  t r uer ” .  
 
3 .  ok tobe r  s k rev  v i :  ”Kor rek t i on  e r  he r ” .  Samt  a t  v i  f o r ven tede ,  a t  OMXC20 indekse t  v i l l e  bunde i  1 .660 ,  samt  a t  de t t e  
v i l l e  s ke  i nden  fo r  1 -4  uger .  Samt  a t  v i  op fo rd rede  t i l  a t  beny t t e  denne  s i t ua t i on  t i l  a t  købe f l e re  ak t i e r ,  mens  v i  l ø f t ede  
vo res  anbe fa lede  i nves te r i ngsg rad  i  a k t i e r .   
 
OMXC20 bundede  4 .  ok tober  i  1 .685 .  S iden  e r  de t  s t ege t  t i l  1 .846  og  ko r r ek t ionen e r  nu  fo rment l i g  ove r s t åe t .   
 
Bemærk  v i  de f i ne re r  en  ko r rek t ion ,  som en  ko r t  pe r i ode  på  1 -12  uge r ,  h vo r  a k t i e r  f a l de r  f r a  5 -15%,  mens  en  
ak t i e l a vkon junk tu r  va re r  ove r  3  månede r  og  ak t i e r  f a l de r  mere  end 15% -  måske  op  t i l  20 -30%,  men  også  op  t i l  f x  50%.   
 
Den  a f s l u t t ede  ko r rek t i on  s t a r t ede  ved  s id s te  top  23 .  augus t  i  1 .860  og  va rede  ca .  8 -10  uge r  a l t  e f t e r  hvo rdan  en  
a f s l u tn i ng  de f i ne res ,  da  v i  endnu  i k ke  ha r  sa t  en  ny  hø je re  top .  I nd t i l  v i de re  ha r  de t  s tø r s t e  ku r s f a l d  være t  ca .  9 ,5%.  Men 
nu  f r yg te r  v i ,  a t  de r  kan  komme endnu en  ko r rek t i on ,  i nden  v i  kø re r  op  i gen .   
 
De t  nye  e r ,  a t  v i  vu rde re r ,  a t  de r  v i l  komme en  næs te  bø l ge  a f  Cov id -19 .  I k ke  med s to re  res t r i k t i one r  i  f x  Danmark ,  men 
som v i  ana l y se re r  os  f r em t i l  længe re  oppe ,  så  e r  j o rdk loden  s to r ,  og  den  g loba le  sammenhande l  e r  s to r ,  og  kommer  de r  
en  næs te  bø l ge  a f  Cov id -19 ,  så  kan  de t  s kabe  a fma tn ing  i  væks ten  komb ine re t  med  p res  på  r å va re r ,  f l a s keha l se  og  
fo r s yn ingskæder .  De t  v i l  i k ke  r amme a l l e  v i r k somhede r ,  men  dem som f x  s ka l  have  v i g t i ge  komponen te r  e l l e r  r å va re r  f r a  
f x  K ina  e l l e r  and re  v i g t i ge  p roduk t i ons  e l l e r  f o r s yn ingss tede r ,  mens  and re  v i r k somhede r  v i l  d r age  ny t t e  a f  de t .   
 
De r t i l  ven tes  de t ,  a t  den  amer i kanske  cen t r a lbank  v i l  s t a r t e  med  a t  r educe re  s i t  g i gan t i s ke  ob l i ga t i onsopkøbsp rog ram på  
120  m ia .  do l l a r  om måneden  e t  s t ed  omk r ing  december .  De t  kan  s kabe  us i k ke rhed  og  ne r vøs  s temn ing .  De t  samme e r  
t i l fæ lde t  med  en  s vage re  udv i k l i ng  i  BNP  i  K ina .   
 
Denne  komb ina t i on  a f  a fma tn ing  og  hø je  i n f l a t i ons ta l ,  p l u s  ev t .  hø je re  ma rkeds ren te r  kan  god t  ud løse  endnu  en  m ind re  
ko r rek t i on .  L i ge  nu  e r  de t  s vær t  a t  sæt te  e t  t i d spunk t .  Men  måske  fø r s t  e t  m ind re  dyk  ved  udgangen  a f  november  e l l e r  
p r imo  december .  Dernæs t  måske  i gen  s l u t  j anua r  e l l e r  p r imo  feb rua r .  He re f t e r  kommer  de r  f o rmen t l i g  bedre  i n f l a t i ons t a l ,  
og  p rognose rne  ved  regnskabssæsonen  v i l  f o rmen t l i g  pege  på  ny  væks t  i  ande t  ha l vå r  a f  2022 .  Da  ak t i e r  reage re r  ca .  6  
månede r  fø r ,  kunne  de t  g i ve  e t  s t a r t s kud t i l  f l o t t e  ak t i ema rkede r  f ø r  sommeren og  re s ten  a f  2022 .   
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GLOBALT BØRSKLIMA KONJUNKTURER 
 
 
 
S a m l e t  k o n k l u s i o n  
V i  gen tage r ,  a t  v i  l angsomt  bevæge r  os  f r a  ”h i s to r i s k  hø j  væks t ” ,  å r l i g t  100%,  hen mod ”mere  no rma l  væks t ” ,  15 -20%,  i  
v i r k somhede rnes  bund l i n j e r ,  og  de t  be t yde r  fo rmen t l i g ,  a t  de  v i l de  ku r s s t i gn inge r  v i  ha r  se t  i  2020 og  i  s t a r ten  a f  2021 ,  
nu  e r  s l u t ,  da  ak t i e r  r eage re r ,  på  de t  som kommer  om 6 -12  månede r .   
 
Ak t i e ko r rek t i on ,  de r  s t a r t ede  23 .  augus t ,  e r  f o rmen t l i g  ove r s t åe t .  Men  vo res  opda te rede  ana l yseg rund l ag  pege r  desvær re  
på ,  a t  de r  kan  være  m inds t  en  m indre  en  på  ve j  i gen  i nden  ak t i ema rkede rne  fo rmen t l i g  kø re  op  i gen  omk r ing  ma r t s  2022 .  
Samt  a t  denne  g loba le  ak t i ehø j kon junk tu r  ha r  po ten t i a l e  t i l  a t  kunne l øbe  t i l  udgangen  a f  2023 e l l e r  måske  t i l  s t a r t en  a f  
2024 .   
 
Ha r  man  kon tan te r ,  og  kommer  de r  f l e re  ko r rek t i one r ,  bø r  man  købe  f l e re  ak t i e r ,  da  køb  ved  ko r rek t i one r  kan  øge  de t  
l angs i g tede  a f kas t .   
 
De t  t yde r  også  samt id i g  på ,  a t  r o ta t i onen  væk  f r a  r en te fø l somme ak t i e r ,  de r  s t a r t ede  ved  begynde l sen  a f  å re t ,  e r  
genop tage t .  V i  b l i ve r  i k ke  ove r r a ske t ,  hv i s  denne  tendens  v i l  f o r t sæt te  re s ten  a f  denne  ak t i ehø j kon junk tu r .  S ka l  man  købe  
ak t i e r  nu ,  bø r  man  vu rde re r  om man  t ro r  på  denne  p ræmis ,  og  hvo rdan  man  i  g i ve t  f a l d  så  d i spone re r .    
 
De t  v i l  s t ad i g væk  være  mu l i g t  a t  f i nde  enke l t  a k t i e r  med  hø j  t oc i f r e t  po ten t i a l e ,  som v i  v i l  h jæ lpe  vo res  abonnen te r  med 
a t  f i nde .  
 
Og  i fø l ge  vo res  op fa t t e l se ,  e r  de  s i d s te  20  å r s  fo r s ke l l i ge  f r yg t  f a k to re r  ved  a t  b l i ve  op løs t ,  og  de t  t yde r  samt id i g  på ,  a t  v i  
s t å r  fo r an  e t  g i gan t i s k  væks tpo ten t i a l e  de  næs te  10  å r .   
 
V i  gen tage r  den  anv i s t e  i n ves te r i ngsg r ad  i  a k t i e r  t i l  a l t  e f t e r  r i s i kop ro f i l  a t  være  f r a  60 -100% i  ak t i e r .  
 


