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Det bubblar bland ravarorna!

Stimulanser

Olja och guld har aterigen tagit fart upp. Ytterligare
stimulanser, ett eventuellt QE3 paketi USA, ar positivt inte
bara for adelmetaller, utan aven ravaror generellt. Nar det
handlarom stimulanser dar penningmangden dkar, ar det inte
sa svart att forsta varfor rdvarorna stiger; fler sedlar jagar ju
sammamangd varor.

Laga rantor gorocksa att investerare soker alternativa
placeringar och eftersom guldetvisatotroligtbra resultatde
senastetio aren, ar det allt fler som lockas medinidenna
trend. Ingen trend varar for evigt, men som spekulantbér man
inte fundera sa mycket pa hurlange en rorelse kommer att
paga. Skall man tjana pengar pa bérsen genom investeringar,
gbr man basti att inte tinka s& mycket utan istalletfélja
trenden.

Med ett farskt minne fran QE1 och QE2 kan vi férvanta oss att
reaktionen blirsnarlik vid ett QE3-paket. Det &r nu baranagra
veckor sedan som den amerikanska centralbanken antydde
att ett sddantpaketsnartkan bli aktuellt. P& bara ett forvantat
stimulanspaket, har guld och silverprisetavanceratkraftigt.

Guld och silver

Forra veckans statistik fran CFTC visar att spekulanterna
Okade sin netlong-position, samtidigt fortsatter antalet 6ppna
kontrakt att trenda upp. Sedan borjan av aret har
spekulanterna 6katsin exponering motguld frdn 110 000
kontrakt till dagens niva runt 180 000 kontrakt, en 6kning med
Over 60 procent. Open Interestfor terminer och optioner ligger
nu pa 714 931 kontrakt, det intressanta har ar att kurvan lutar
upp sedan ett par manadertillbaka, vilketinnebar att fler
aktorer blir aktiva i guld, intressetdkar. Dagens positiva
tekniska trend kan déarmed ses som stark, val underbyggd.

Jamfor man spekulanternas positionidag med vad de hade i
mitten av forra aret, ar den fortfarande liten. Aven om man
Okat marginalkraven, sékerheten per kontrakt, finns detgott
om utrymme fér spekulanterna. Samma maonster somiguld
servi i silver, fastmycket tydligare. Spekulanterna storkdper
silver, de har nu en netlong-position som ér lika stor som vid
toppen i augusti forra aret nar silver nosade pa $45.1 dag
liggersilverprisetrunt$35 och trendar starkt upp. Sedan
bérjan av december har antaletdppna options-och
terminskontrakt okatfran 130 000 st till nastan 160 000.
Intressetfor silver har alltsa ater vaknat till liv.

Svart guld

Det &r inte bara guld och silver som rusatden senaste tiden,
det svarta guldet, oljan, har natt rekordhdga nivaer,
rekordsnabbt. Detborjade med smarérelseribrentmen
uppgangen spred sig sedan aven till WTI-oljan. Uppgangen
kan delvis hanga samman med stimulanspaketen men justnu
spelaraven oroligheternailran en viktig roll.

Oséakerheten ar storoch l6sningen verkar ligga langtborta.
EU:s importférbud skulle inte trdda i kraft forrdén mitten av
sommaren och man rdknade med att Saudiarabien kunde
ersatta ett eventuelltbortfall. Det gick dock inte som man
hade téankt sig.| dag har aven Kina och Japan gjortgéllande
att man minskatned inképen fran Iran, Japan med hela 20
procent. Saudiarabien hinner inte fylla efterfrdgan, men aven
om de kunde, har de inte ratt oljetyp for att erséatta bortfallet
fran Iran. Dari ligger forklaringen till den stora spread vi ser
mellan brentoch WTI-oljan.

Tidigare har efterfragan pa olja i USA varit viktigt vid
prissattningen. Men i dag har det mindre betydelse att det
finns gott om oljai USA, dar efterfrdgan paoljerelaterade
produkter ar rekordlag, samtidigtsom utbudetflodar framst
frAn Kanada. Spekulanterna har storhandlati raoljan,
kanske justdarfor blirdet denna grupp som media snart
kommer attskylla det hoga prisetpa. Men ju mer
spekulanterna driver upp prisetdesto béttre for
konsumenten, eftersom detju da satter fart pa
produktionen.

| WTI-oljan har spekulanterna nu en netlong-positioni
optioner och terminer pa 259 162 kontrakt, den hégsta
nivan sedan majforra aret. Okningen skeri samband med
att antalet6ppna kontrakt 6kar, intressetfor oljan 6kar
séledes, pristrenden ar stabil. Detar inte barai WTI som
spekulanterna storkdper, aveni brent har de tkat
positionerna kraftigt sedan arsskiftet.

Naturgas

Eftersom oljan noteras pa extremt hoga nivaer, ar
tajmingen inte den béstaidag. En eventuell dipp kan bli
képvard, menvad som ligger narmare till hands for att vara
med pa oljerallyt &r naturgas. For forsta gdngen pad manga
ar har naturgas nattverkliga bottennivaer dar
produktionskostnaden ivissa fall 6verstiger dagens pris.

Det kanske mestintressanta & en massivdivergens
mellan spekulanternas position och priset, sedan bdrjan av
december har spekulanterna aterkdptstora delar av sin net
short-position samtidigtsom prisetrasattill lagre lagsta.
Antalet 6ppna kontrakt har forvisso 6kat, men man borinte
vara radd for att ga in och bottenfiska om naturgas nu
skiftar dagstrenden till stigande, las mer har!

Socker, sojabdnor och koppar

Oljans korrelation motsocker har visat sig vara hog. Med
ett hogtoljepris 6karintresset fér etanol, som kan
framstallas avsockerrér. Man rdknade tidigare med ett
globaltdverskott p& 10 miljonerton socker, det ar troligtatt
en hel del gar till etanolproduktion. Spekulanterna har
sedanibdrjan av december gattfrdn net short till net long
dvs. de tog tidigare position pa fallande prisermen harnu
bytt sida och darmed képt. Sedan i bérjan av oktober férra
aret har antalet ppna options - och terminskontrakt 6kat
fran 650 000 till 818 229.

Sammamansterservii sojabdnor och koppar. Medan
aktiemarknaden ar sémnig och knapptror pa sig, bubblar
det bland ravaror. Det &r mycket troligt att det bubblar
nagra ar till, specielltmed tanke pd att stimulanserna fran
vardens centralbanken harentendens att vara
inflationsdrivande, inte direkt men pa nagra ars sikt.

Henrik Hallenborg
www.borstjanaren.se
henrik.hallenborg@borstjanaren.se
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OMX: seg trend i kil

Efter en manad med tveksammarorelser borjar
styrkan i den stigande trenden att mattas av; varken
kopare eller séljare lyckas ta kontrollen i OMX.

Detta bildar en stigande kil. Enligt den klassiska
tekniska analysen farvi en kdpsignal om den éwre
linjen passeras, eller saljsignal om den undre
trendlinjen tas ut. Problemetmed atttrejda kilar &r att
de oftastévergar till en trendkanal, ett eventuellt
utbrott ned skulle kunnavara inledningen pa en helt
vanlig nedrekyl.

Detinnebéar att man borawakta med OMX, men
eftersom trenden ar stigande, bér man inte vara radd
for att képa bolag som befinnersigistarkatrender.

DAX: pa hoga hojder

Det tyska DAX-indexet har i tvd manader gatt spikrakt
upp, utan minstatendens till rekyl.

| grafentill vanster har vi fort in en stigande trendlinje,
ett brott av denna skulle vara en forsta forvarning om
att rekylen &r har, men detger oss inte en saljsignal.

Istélletbdr man kdpa vid en eventuell rekyl.

Hur djup en eventuell nedgang blirkanvi omajligen
gissaosstill. Men eftersom kursen avanceratsa
kraftigt under sa kort tid, skulle en nedgang pa 50
procentav uppgangen fran decemberbottnen vara
helt normalt.

P& kort sikt &r DAX inte sd intressant, men vid en lite
djupare dipp kan langsiktiga kop bli aktuella.
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SP500: vanta med koép
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Koppar: kop!
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Koppar kan kopas direkt pa dagens niva med stod
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Detvi serér en vanlig rekyl ned mot den starkt
stigande trenden efter ett utbrott upp till en hégre
topp. Tidigare motstand frdn november och

0 decembertopparna atertestas nu som stod, perfekt
o tajming for kop.
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’ Rekylen kan dock tankas bli lite djupare antill ned
0 stodet. Den naturliga nédutgangen ligger

2 forhallandevis langtbortfran dagens niva, under
0 decemberbottnen, vilket generelltger an samre
vinst/risk-berakning.
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Guldtaget har gatt

Guldet noteras nu vid en ny hogre topp efter en rekyl.
Detinnebar att tajmingen for kdp, ur ett tekniskt
perspektiv, ar dalig.

Entré med en stigande trend bor goras antingen vid
utbrott eller rekyl, inte nar kursen noteras pa 6verkopta
nivaer, vid taket i den stignade trendkanalen, som
guldetgéridag.

For att nastarekyl i guldetskall blirkopvard, maste
uppgangen nu fortsatta till en ny stark topp och darifran
inleda en nedgang.

Potentialen fér guld ligger pAminst$2500 darvi haren
inflationsjusterad alla tidernas hégstanotering.

Det ar inte omdjligtmed en dubbling fran dagens nivaer.
Men det enda som kravs for att skifta dagens positiva
bild till negativ, ar en lagre botten.

Brent gar mot ATH

| bérjan av februari brot brentoljan upp 6ver tidigare
toppar efter enlangre tids konsolidering. Detinnebar
att utbrottshandlare kunde g lang med den nya
trenden.

Forsti dag far vi en bra forklaring till den stigande
trenden, som att det nu inte bara &r EU som infor
sanktioner motlran, dven Kina och Japan minskar
inkdpen.

Nu narnyheten ar ute ar det dock for sentatt kdpa
oljan. Potentialen fér den stigande trenden aren ny
allatiders hégstanotering. Men for att trejda detta
maste man tajmaentrén. Att kopa narkursen ar
Overkopt som idag, innebar att man far svart att fa till
risk/reward-kvoten. Den naturliga nédutgangen ligger
langtfran dagens niva.

Forstvid en eventuell rekyl far den som missade
utbrottet en andra chans.
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Nokia: kop eller salj
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Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Bérstjanaren AB

fransager sig alltansvar for direkt eller indirekt forlust
ellerskadaavvad slag detvara ma, som grundar sig pa
anvandandetav information frin Borstjanarens
webbplats eller nyhetsbrev.

Informationen pa Borstjanaren och Varldsmarknaden
Update tar inte hansyn till ndgon specifik mottagares
séarskildainvesteringsmal, ekonomiska situation eller
behov.

Informationen ar inte att betrakta som en personlig
rekommendation eller ettinvesteringsrad.

Varje investeringsbeslutfattas sjalvstandigtav
anvandaren och pa dennes egetansvar.

Investeringari finansiellainstrumentar férknippade med
risk och eninvestering kan bade 6ka och minskaivarde
ellerkommaattbli vardelds.

Historisk avkastning aringen garanti for framtida
avkastning.
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