Mikael Wahlstrom:

Borsfall och ekonomiska kriser

- Klassikern betraffande ekonomiska kriser torde vara Carmen Reinharts och Kenneth
Rogoffs "This Time is Different, Eight Centuries of Financial Folly”, Princeton University
Press, 2009. Reinhart och Rogoff gar igenom otaliga handelser och utvecklingar i historien som
har slutat i finansiell katastrof. Det har funnits ett stort antal satt att férstéra den ekonomiska
utvecklingen, en del sjalvforvéllade, andra mer beroende pa utomstaende faktorer.

- Betraffande ar 1929 ars borscrash i USA och den dérpa foljande djupa recessionen kan man
rekommendera den till skillnad fran manga andra bdcker korta och lattiasta "The Great Crash
1929” av John Kenneth Galbright.

- Betraffande Finanskrisen 2007 — 2008, tva bra bocker som fran lite olika vinkel beskriver
héndelserna ar Bethany McLeans och Joe Noceras ”All the Devils are Here”, Penguin
Books, 2010, samt Michael Lewis "The Big Short”, W.W. Norton & Co., 2010.

- Mera generella och "historiska” bocker om @mnet ar t.ex. Charles P. Kindlebergers "Manias,
Panics and Crashes, A History of Financial Crisis” (MacMillan 1978), samt samma
forfattares ” A Financial History of Western Europe” (1984).

Borsfallet i USA oktober 1929

Den 28.10.1929, "Black Monday”, foll Dow Jones indexet med 12,82 %., Nasta dag, tisdagen den
29.10.1929, "Black Tuesday”, foll Dow Jones indexet med ytterligare 11,73 %. Ett totalt fall om 23,05 % for
tva dagar.

De facto sa aterhamtade sig sedan USA borsen ganska bra till htsten 1930. Darefter borjade en tva ars
stadig, men mera odramatisk nedgang som i slutandan ledde till ett borsfall om nastan 90 % fran toppen ar
1929.
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Fastighetsbubblan som ledde till en
finanskris

» Subprime krisen i USA 2007 - 2008

Subprimelanekrisen ledde till en banksystemskris, som ledde till ett stort fall pa
borserna ar 2008 - 2009

 Aktiemarknaderna var i stort sétt den enda fungerande kapitalmarknaden for att fa
ut likviditet

- Finanskrisen ledde till en allméan brant ekonomisk nedgang
Roten till centralbankernas lagréntepolitik de féljande + 10 aren

12.5.2025 HANDELSGILLET /MW



OMX Helsinki 25 index
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Fragor och svar:

Fraga: kan foredragshallaren utvidga sin asikt om att nagot konstigt nu sker i U.S.A.

Svar: Det, som nu sker bade géallande lagstiftning och utrikespolitik, beror i hogsta grad pa
bristfalliga kunskaper i historia,

ekonomi etc. hos den hogsta ledningen.

Fraga: Foreligger det ndgon korrelation mellan det ekonomiska laget och foljderna av Trumps
atgarder?



Svar: Det ar svart att dverblicka vad Trump stravar till och svart att uppskatta vad Trumps
atgarder leder till i fraga om ekonomiska foljder och bristande fortroende pa ekonomin i
varlden.

Fraga: Da borskraschen 1929 skedde, hade US guldmyntfot medan guldmyntfoten var
slopad, nar finanskraschen 2008 kom. Vilka var skillnaderna i hur ekonomin aterhamtade sig?
Svar: Da guldmyntfoten var slopad 2008 aterhamtade sig ekonomin och borsen snabbt, da
staten kunde ga in med penningstdd och dverta odugliga bolag genom sa.k. bail-out.

Fraga: Personer som pa forhand vet om tariffer, emissioner, fusioner etc. kan reagera i fortid
och géra enorma vinster. Ar det sannolikt att en del krascher &r orkestrerade for att maximera
vinsten for vissa personer?

Svar: De verkliga borshajarna diskonterar varje dag och det &r svart att manipulera
borskurserna. Mera sannolikt &ar att da vissa nyckelpersoner reagerar pa kursforandringar,
foljer ett stort antal spekulanter efter.

Fraga: Under 80-talet, da valutamarknaden frigjordes, lanade bankerna efter det ut mycket
frikostigt, vilket resulterade i att manga investerade med lanade pengar. Nar sedan
vardepapperens varde sjonk blev lanen kvar pa hand. Hade bankerna inget ansvar?

Svar: Det ar sant att bankerna formligen kastade pengar pa folk - aven s.k. valutalan - vilket
sedan ledde till utblottning och t.o.m. sjalvmord. Bankerna hade inget ansvar. Det var en f6ljd
av att reglerna for penningmarknaden @ndrades sa snabbt. Samhallet fick betala innan man
larde sig att handskas med de nya reglerna.

Fraga: Har man andrat pa grunderna for berékning av vardepappersindex?
Svar: | princip kan man gora justeringar speciellt i lagen da ett bolag blir for stort, men det ar
inte latt att bibehalla jamforbarheten, da det kan vara svart att berékna effekten.

Fraga: Kurserna foljs och snabba reaktioner gors av datorer och Al. Ar det mojligt att
algoritmerna Gverreagerar och en krasch uppstar av misstag?

Svar: Al ar relativt nytt och dess potential inom bdrsverksamhet ar annu oséker. Det ar
sannolikt att man kommer att lara sig att anvanda den optimalt. Det viktiga & man
integrerar det pa ett smidigt satt i systemet.

Fraga: Da Finlands valutamarknad 6ppnades (fran ett slutet system till ett dppet system) pa
80-talet blev foljden manga katastrofer. Kunde forandringen ha gjorts annorlunda.

Svar: Det &r svart att bedoma huruvida det hade forlopt smidigare, om inte Sovjetunionen
hade kollapsat samtidigt.

Fraga: Pa grund av Trump, torde trenden vara att undvika investeringar i USA. Dock &r ju 5-10
av de storsta tech-bolagen amerikanska. Borde man darfor trots allt investera i USA ?

Svar: Balansen i varldsordningen har forandrats kraftigt. Kinas betydelse har 6kat markant - vi
vet inte vilka konsekvenser de avtal man gjort i Asien mellan Kina, Japan och Sydkorea har.
Kommer USA:s hegemoni att minska? Det maste ju anda vara Kinas malsattning att pa sikt
forsvaga USA:s stallning.

Det ar klokt att diversifiera sina investeringar.



Fraga: Ostasiatiska lander, Kina, Japan och Sydkorea har forsokt narma sig varandra. Om de
lyckas skapa ett block, ar det da sannolikt att det kan rubba USA:s hegemoni pa

valutamarknaden.
Svar: An sa lange finns det sa pass mycket gammalt groll dessa lander emellan att en stark

valutaunion inte ar sannolik.



