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Kop olja och sélj apelsiner

Brentoljan foll i fredags med évertva procent, sedan mitten
av december har prisetdock gatt upp med éver 25 procent.
Aven guldetror pasig, prisetar nu upp med nastan tio
procentunder samma period. Volatiliteten 6karnu och i
onsdags var guldetned med $100 pa baraen enda dag. | de
amerikanska aktieindexen, men &ven OMX, servi en fallande
trend i volatiliteten, det handeringenting. Den som enbart
spekulerariaktiermissarjustnu mycket fina méjligheter bland
ravaror.

Det som skaparovisshetioljemarknaden justnu ar en mixad
fundamental bild, prisetstiger fastutbudetar hdgt. Enligt
International Energy Agency, IEA, harvi ett dagligtglobalt
overskott av olja pa en miljon fat. Dartill forvantas efterfragani
Europaminska pga. ekonomisk avmattning. Samtidigthar
OPEC 06kat produktionsnivdn som nu &rden hogsta patre ar.
Vidare har man fatt fart pa produktionen fran Dakota i USA
och i Kanada utvinner man nu stora mangder olja fran sand.
Ett hdgt utbud innebar minskad sannolikhet for att
amerikanarna 6ppnar sinareserver.

En stor del av priset ar direkt relaterattill oroligheternailran
dar det ar svart att se en snabb l6sning. Sa lange oljepriset
skenar, far Iran mer betalt for den olja man fortfarande lyckas
sélja, detkan tacka upp fér den minskade forséljningen till
Europa, Kina och Japan. Sa for att sanktionerna skall fa
nagon inverkan, bor oljeprisetocksa sjunka. Men
prisuppgangen pa 25 procentar nog inte tillrackligtfor att
kompensera dagensriskpremie, narinbdrdeskrigeti Libyen
brét ut, steg oljan med 20 procentpa kort tid. Libyens
produktion och export av olja ar bara halften s& stor Irans.

Att oljeprisetstigitkraftigt pa kort tid bér hanga samman med
att sakeroch ting inte riktigt gatt som man tanktsig. EU
inférde ett importstopp fran 1 juli, men kort darefter kontrade
Iran med att minska exporten till England och Frankrike,
samtidigthar detblivit svart, nastan omagjligt, attfinna nagon
som vill forsakra oljetrankers somgartill Iran. Vid beslutetom
importstopp, hade man raknatmed en lugn 6vergangsperiod,
men istalletutbrot alltsé panik.

Aven om Libyen nu producerar 80 procent av tidigare nivaer
och Saudiarabien 6ppnar kranarna, har detta inte varit
tillrackligtfor att séanka priset. Saudiarabien kan ha dkat
produktionentill 9 miljoner fatom dagen, det skulle da
innebara att man bara har 2 miljonerfatom dagen kvar tills
man nar taket for vad som kan produceras. Férmodligen ar
det har férklaringen liggertill det héga oljepriset.

Man talarom spare production capacity, hur mycket man kan
Oka produktionen frdn dagens niva, i dag liggervi pa samma
nivd som 2008 nar oljeprisetsteg till $150 pa kort tid, upp med
60 procentpd bara ndgra manader. Men ytterligare en bra
forklaring till dagens pris &rden penningpolitik varldens
centralbanker for. Bank of England och Bank of Japan
fortsé&tter med kvantitativa lattnader. En smitvdg som &aven
garna begagnas avden amerikanska centralbanken,som
annonseratutatt det formodligen bara ar en tidsfraga fore
nasta stimulanspaket. Samtidigtdelar ECB ut billiga pengar till
priviligerade banker. Dessa atgarder ar inte positivt for ravaror
pé kort sikt, men bér kunna sakerstalla hoga priser de
narmsta aren —dock steg raoljan med 25 procent pa bara fyra
mander efter Ben Bernankes QE2-paket.

BORS

TJANAREN

© Morningbriefing Borstjanaren AB ¢ www.borstjanaren.se

En 6kad penningméangd &r positivt for ravaror som grupp,
men det hindrarinte att en enskild rdvara kan halveras i
pris.| dag ar trenden generelltstigande, meniapelsinjuice
ar det upplagtfor en djupare dipp, bdde om man sertill den
fundamentala och den tekniska bilden.

Apelsinjuice ardyrt i dag om man jamfor med historiska
noteringar. | bérjan av 2009 1&g prisetpa $0.65. Efter en
nedgang fran otroliga $2.25 ligger kursenidag runt $1.90
Det som fick prisetupp till den senaste toppen var en
rapportfrdn amerikanska myndigheter dar man funnit
forbjuda kemikalier (Carbendazim)iapelsiner fran
Brasilien. Nagotfore nyheten nadde ut hade kursen redan
reagerat, kanske pga.insidertrading, [armerom dethéar!

Det som hande i apelsinjuice var lite markligtredan fran
borjan. Det otilldtna medlet var aldrig ett hot mothéalsan
enligtmyndigheterna sjalva. Men nar nyheten nadde
marknaden steg apelsinjuice fran $1.75 till $2.25 pa kort
tid. Myndigheterna hotade med att stoppa importen fran
Brasilien och aterkalla produkter fran affarerna. En manad
efterat kan man konstatera att de flesta leveranser har
slappts igenomoch man har inte dragittillbaka produkter
fr&n butik. Det handlade saldes om ettfalsktalarm, ett
fiasko som skapade kaos, dar personer med insiktkunnat
tjana enorma pengar pa prisets rérelser.

Med tanke pa att priset pd apelsinjuice fortfarande ar
hdgt, samtidigt som konsumenterna troligtvis &r skramda
for flera ar framdéver, borde efterfragan minska. Man kan
tanka sig att manga nu valjer bort apelsinjuce for att de &ar
radda for det ofarliga Carbendazim.Manga ar sakerthelt
ovetande att det ar tillatet varlden 6ver, i allt frn vete,
vitlok, broccoli, paron, mandlarm.m.

Vi har alltsd tva saker som talar for ett fallande pris,
historiskthdga nivaer och skramdra komsumenter. Dartill
kan man ju ocksa tdnka sig att en ekonomisk avmattning i
Europa sakertbidrartill att manga byter ut ett nypressat
glas apelsinjuice motbilligare alternativ.

Marginalerna ségs dock vara daliga for apelsinodlarna
varlden over, bristpa nyinvesteringar och gammal teknik,
skulle minska ldnsamheten och utbudetredan efter en
mindre tillbakagang i priset. Producenter har klarat sig bra
den senaste tiden, d& de lyckats halla efterfragan hog trots
att apelsinerna ardyra. Man har insettatt folk garna betalar
for vatten — lightprodukterna har blomstrat—man anvander
mindre apelsin och mervatten i paketen — vem vill inte
minska kaloriintaget!

Eftersom terminen for apelsinjuice ar aktivt handlad, kan
vi soka hjalptfran den tekniska nar det galler att tajma
entré. Tidigare var kop intressant, eftersom trenden steg.
Men passeras stodetvid februarilagsta, harvi ett tekniskt
utbrott, da kan man salja blankt. Den méjliga utdelningen
ar god, vi kan sikta pd minst$1.25.

Aven ioljan ar det lage att ta position i dag, men dar galler
istalletkop. Entré kan goras parekylen vi ser. Optimalt
skulle detvara om 50 procent av tidigare uppgang
raderades, men detkan maninte vara saker pa. Kop darfor
lite allteftersom kursen faller. S& lange oljan noteras over
tidigare botten och faller frdn en hdgre topp, galler kép med
trenden.

Henrik Hallenborg

henrik.hallenborg@borstjanaren.se
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Fa mojligheter i OMX

Medan aktiemarknaden star och stampar utan att
komma nagonstans, servifina moéjligheter bland
ravaror och valutor. Stimulanspaket och 6kad likviditet
ar positivt for aktiemarknaden, men den segar sig
uppat. Man far kanslan avatt indexen halls uppe med
konstgjord andning.

Vi seren trend med tekniska divergenser,men den
som trejdar dessa séattupper finner sig om och om igen
pé fel sida. Att g4 moten trend &r svart.

Bara for att trenden ar svag, ar det inte saljlage.

Vi &rinte sdintresserade avatt kopa OMX, men
eftersom trenden ar stigande fortsatter vi att kdpa
starka aktier.

Henrik Hallenborg

Varning for kraftig rekyl i DAX

De senaste manaderna har "alla” vantat pa en rekyl
for att kdpa. Vi hardock inte sett nagon tendens till
dipp, aktiemarknadena har &ngat p& utan de som sa
garnaville kdpain i trenden.

Nar dippen val kommer, blirden formodligen sa stark
att de flesta som tankt képainte vagar ga in. Det ar sa
en trend brukar se ut; varje rekyl ser ut att komma
frdn den absoluta toppen.

| DAX kan vi rakna med en rekyl pa 50 procent av
tidigare uppgang. Detskulle vara normalt, utan att
skifta dagstrenden till negativ.

Men aven om rekylen kan bli sa kraftig, ar deninte
vard atttrejda. Att fors6ka ga mot trenden for att
trejdaen liten rérelse motstrommen, kan ga bra en
ellerett parganger,menilangden har man oddsen
motsig.

Henrik Hallenborg
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Den mestintressanta ravaran justnu ar vete, alltsa
inte olja, inte guld, silver eller apelsinjuice. Det som
dock gor vete extra intressantforkdp ar att den
fundamentala bilden talar for lagre priser. USDA spér
laga spannmalspriser som foljd av ett hogre globalt

utbud.
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Detta har fatt spekulanterna attta en rekordstor net-
short-position i vete. Det handlarinte langre om hur
kursen borga enligtfundamenta, utan om psykologi.
Om prisetpd vete borjarstiga, kommeren storgrupp
aktorer att ligga pa fel sida, vi kan fa en sékallad
shortsqueeze, en explosivrorelse upp, dar
spekulenternatvingas aterképa pa minskade
marginalkrav, |&s merom detta har!
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Entré i vete kan goras direktpa dagens nivd, men
man &r lite sentute, stickerkursen ivag upp har taget
gatt. Under veckan som gick steg vete med 4,7
procent, sd skallmantadennatrejd ar det nu.
Henrik Hallenborg
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Ill I[I”IH ![”I : ,_.T:i Lagren av koppari Shanghai harinte varit s& valfyllda
Il II Hl H E  anp sedan augusti 2002. Detvisar pa en avmattning av
| | -~ - efterfrAgan frn Kina, véarldens stérsta konsumentav
- 37 koppar, klicka har fér en graf!
\ h ‘ - ’-'FJ: For ndgon vecka sedan antog man detta vara
‘ i \ l }H 355 relaterattill nyarsfirande i Kina, men handeln har annu
ﬂ ” ‘I - 250 inte kommitigang.
" “ I “ H]lI H} - 240 Dentekniskatrenden &r stigande och dettekniska
l ” 335 Jagetar rekyl. Eftersom uppgangen till den senaste
3 :;E toppen var stark, harvi kdplage i koppar.
3 :%’E Rekylen liknarmed en bull flag, en kdpdipp, dvs.

kursen konsoliderarien fortsattningsformation. Forst
om decemberbottnen passeras skiftar grafen till
negativ. Okade lageri Shanghai arsaledes ingetatt
Dagsgraf ¢ Charts courtesy of MetaStock oroa sig fér, &nnu.

Henrik Hallenborg
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Guldet skrammer ut svaga hander

Det var inte vad Ben Bernanke sade ionsdags som fick
guldetpa fall, utan vad han inte sade. Det &r troligt att
manga tagitpositioniguldetpd att vi snartfar ett QE3-
paket, att Bernanke &nnu inte annonseratutett sddant
skaparoroi guldmarknaden.

Det kraftiga raseti guldetar dock ingen garanti for att
det nu fortsatter ned. Mojligen var det bara envanlig
vag ned for att skaka ut svaga hander fore en ny resa
upp. Tidigare rekylbotten passerades dock, varfor
tekniska handlare borde ha gjortexit, en trejd som
forklaras i detalji denna analys!

For att guld ater skall bli intressantfor kép, maste priset
nu upp 6ver $1800. Blankning ar aktuelltforst om vi far
en etablering under $1700.

Henrik Hallenborg

Koplage i Brent

Eftersom uppgangentill den senaste toppeniolja var
stark, ar nastarekyl val vard att kopa pa. Dippen kan
dock komma attbli kraftig, men ju fortare det faller
desto battre.

De basta rekylaffarerna brukar vara de nar séfa som
mojligtvagarta position, narrekylerna ar blodroda pa
negativa nyheter.

Nyheterna for oljan ar i dag mixad, media b&rjar
kommaikapp prisetnardetgaller att forklara
uppgangen, men annu finns detgott om negativa
analytiker. De narmstatva aren férvantar manga
analytiker ett pris mellan $102-106 for WTO och $110-
112 for Brent, se graf har!

Tidigare motstand vid $115 utg6r nu stod i brent, den
perfekta képnivan med trenden. Invantar man en traff
finns dock risken att man missar nastarorelse, varfor
man kan bérja kopa lite forsiktigt redan vid $120.
Henrik Hallenborg
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Silver Klarar sig bra

Silverpriset féljde med guldetnedi onsdags, men
tidigare rekylbotten passerades aldrig, detfinns
séledes hopp fér den som annu inte stoppat utsig ur
langa positioner.

Men fortsatter nedgangen och vi far noteringar under
februarilagsta, ar detdags att sluta hoppas och gora
exit utan att tveka.

Det ar da inte helt omjligtattvi far ett atertestav $26.

Fredagens statistik frAin CFTC visade att spekulantema
liggerlanga med 33 503 kontrakt, en rekordhdg niva.
Deras netlong-position &r sa stor att det blir negatiwvt,
nar allaredan képt finns det juingen kraft kvar som
kan driva prisettill hogre hojder.

Henrik Hallenborg

Mystisk handel med apelsinjuice

I slutetav januari rusade apelsinjuice upp till rekordhdga
nivaer pa nyheten att amerikanska myndigheter
forvantades stoppa en stordel avimporten av
apelsinkoncentratfran Brasilien, men dettalades &ven
om att produkterredan ute i butik skulle dras in,las mer
om detta i denna analys!

Nu visade sig att de flesta produkter har passerat
inspektion och man har inte aterkallat nagra ravaror.
Hela situationen arvaldigtmarklig; hur det ar mojligt for
en myndighetsom jobbar for att stabilisera prisetlyckats
skapatotalt kaos? Man kan missténka attdet liggari
deras egetintresse attrora om i apelsinjuice.

Rent teknisktar prisetpavag ned frdn hdga hojder, skall
man gora nagotar det att spekulera med blankade
positioner. Salj ett eventuelltutbrott ned undertidigare
bottnar blankt (genom att kdpa en minishort).

Henrik Hallenborg
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Ericsson: blankad

Sedanrapporten som fick Ericsson attdppna ned
med ett stérre gap harvi sett en stark
aterhamtning. Dethandlar dockinte om nagot
trendskifte, utan en rekyl upp motden starkt
fallande trenden.

Sa lange trenden ar negativ och kursen rekylerar
upp frn en lagre botten, bér man spekulera med
blankade positioner.

Forst om Ericsson tar sig upp Over tidigare topp
vid 70 kr ar det dags att gora exit pa korta
positioner. Vid ett eventuellt utbrott upp, kan man
istalletgad lang och kopa aktien.

Henrik Hallenborg

Behall Volvo men kop inte!

Grafmonstretvi seri Volvo ar ganska sa typisktfor
manga Large Cap-aktier justnu;trenden ar stigande
men svag, ejlangre vard att folja.

Kdp med trenden bérendastgdraom den ar stark,
exit pa en kopt position bér dock inte goras pga. att
trenden &r svag.

| Volvo med flera aktier bér man allts& behéalla redan
kopta, men awakta med nya positioner.

Skall man blien bdrstjanare bér man vélja ut de
bolag som noteras i en starktrend och sedan képa
rekyler.

Henrik Hallenborg
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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 fran Borstjanarens
webbplats eller nyhetsbrev.

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

Informationen &r inte att betrakta som en personlig
rekommendation eller ettinvesteringsrad.

Varje investeringsbeslutfattas sjalvstandigtav
anvandaren och pa dennes egetansvar.

Investeringari finansiella instrument ar férknippade med
risk och eninvestering kan bade 6ka och minskaivarde
ellerkommaattbli vardelds.

Historisk avkastning aringen garanti for framtida
avkastning.

Al
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