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Marknadsoversikt

S&P 500 noteras ater vid en ny higre topp och det &r darmed képpositioner man bor agera med. Entré kan goras vid
en eventuell rekyl. Men da indexet ar starkt, bor man inte avhalla sig fran att redan nu kodpa intressanta aktier.

Guldets fallande trend &r éver men det saknas en ny hogre topp for att trenden skall skifta till stigande. Adelmetallen
befinner sig i ett ingenmansland varfor vi inte har nagot lage vare sig for blankning eller kop.

Raoljan noteras dver en teknisk niva som tidigare utgjorde ett motstand. Det normala vid utbrott till en ny hogre topp
ar att kopivern fortséatter en bit till, men i rdoljan har kdparna visat svag intresse. S8 gor darfor ocksa vi, trots koplaget.

Dollarn har brutit den stigande trenden och USD/SEK har 6vergatt till konsolidering. Darmed &r detta valutakors inte
langre intressant for handel. Den som ligger l&ng bor se 6ver nodutgdngen, dar tidigare botten vid 7,00 kr kan vara en
lamplig niva.
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O Sta ckhoim 30 fndex » OMXS30
j - 1020 Koptaget i OMX har gatt!
P 1o
L apan Entré kunde ha gjort pa det tekniska utbrottet upp
[ 900 Over tidigare toppar. Da kursen nu noteras hogt upp
l H I L pa overkopta nivaer, ar tajmingen inte den basta.
1 + | L r B QSE
h]h 1 1]J|-[ H| | -  a70  Nasta chans for entré kommer p& en eventuell rekyl,
]J ﬁ L agp men varifran den inleds ar omgjligt att férutsaga.
I} I r Man kan dock konstatera att nar den kommer far
| P } I ]'  #3%  man en andra chans till kop.
l { f - 940
“ L azp  Korta, blankade positioner &r inte av intresse
l r eftersom indexet ar strakt.
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|Nwember |Decemb4=2‘ﬂ‘.‘ﬂ |Februs'.'y |J1-:fa'rch
OMXS30 « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
OMXS30 Avvakta Kdpzon Kdpzon
S&P 500
SEP 500 N ° . ..
L yasp S&P 500 noteras ater vid en ny hégre topp och det
[ 1140 ar darmed koppositioner man bor agera med.
- i Eftersom uppgangen till den senaste toppen skedde
1420 med kraft, ar det for tidigt att g& mot trenden och
L aaap spekulera i nedgang.
-t Entré kan goras vid en eventuell rekyl. Men da
— 1090  indexet &r starkt, b6r man inte avhalla sig fran att
- 1paEn kopa intressanta aktier.
B 1070
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December 2090 |February |ﬂ-:famh
S&P500 «Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
S&P 500 Ko6p pa rekyl Kdpzon Neutral
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Crude Ol Light Sweet Continuous : a4 RaO|J a
[ g3  Narréoljan passerade $80 kunde entré med langa
mH I positioner ha gjorts pa ett tekniskt utbrott.
c g1
= 80 | dag &r man lite sent ute, &ven om kursen noteras i
l - 79 sammaomréde.
1 — Ta
’ ” : ;E Att kdparna inte fick grepp om kursen direkt vid
I h L 75 utbrottet &r negativt. Faller kursen under $75 ar
l ” m } [ 74 nastaanhalt stodet vid $70.
I — T3
- 72
H I A
1| = 70
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ober Nﬂ-vemberlﬂecember |2m|5' Februavy (Mawch
Ré&olja « Veckograf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Raolja Kop Kopzon Neutral
Naturgas
Gaz M atural NYWEX 8610 -
o L 51 Dagstrenden i naturgas ar fallande men séaljarna har
L helt mist sin kraft. Utan kdpare faller kursen dock av
- "sin egen tyngd”.
B aa Eventuellt kan en teknisk positiv divergens komma
i att uppsta mellan en modern indikator som RSl eller
i MACD.
— 50 Forst néar en sadan setup ar fullbordad kan man ga
r in och bottenfiska.
— 45
T T T T T T T T T T T
|Deu::em ber 2010 February |ru1aar|:h
Naturgas ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Naturgas Avvakta Neutral Neutral
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Goged 100 Troy Oz, COMEX Conthuous

120

Guld

Den fallande trenden i guldet ar éver men det
saknas en ny hogre topp for att den skall skifta till

P [ stigande.
1} I Den som gick kort med trenden i mitten av februari ,
i ‘ | 1455 vid den fallande trendlinjen, bor fortfarande inneha
I H | “f f“ r positionen da nédutgangen vid $1150 annu inte
i traffats.
W " T
”“I Hi {th[ | 1 H Il - 1102 Men négot nytt lage for blankning har vi inte i dag.
I! [IT L L
lpﬂ :
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1her December 20 |Febmar}f |ﬂ-:famh
Guld « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Guld Avvaktal! Neutral Neutral
B Koppar
C High Grade COMEX Conti o E
PPEr dh e &8 o R MS, - = 333 Att kopparpriset konsoliderar néra tidigare topp &r
H o E 330 tekniskt positivt.
l I_ I L 3 345
J ‘ l | H l1+ E g;g Det visar att det finns kdpare som héller kvar kursen
{H‘ i 1 E 330 pé hoga nivaer och da ar det mest troliga ett utbrott
1 l P i. l = L5 moten ny hogre topp.
| T = a2
l 1 | [ m H.}IL +I’I - \ { H E 545 Eftersom motstandslinjen bara forbinder en enda
t 1|-i { JiH i | “ e sz4p  topp, & deniklenaste laget for att anvéanda som
[ . l|' |1 e 305 trigger for kop.
l r = 300
l[’,, ’ ‘ = 295
. | = 290
} =285
e 2an
T T T T T T T T T T T T T T T =
smber  |Decemper 2070 |Febm3r}f |J1-:famh
Koppar « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Koppar Avvakta Neutral Avvakta
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,s5 USDISEK

730 Den stigande trenden i USD/SEK har dvergatt till
745 konsolidering och darmed &r valutakorset inte langre

Fa0 --
intressant for handel.
735

730 - . .
725 Om tidigare botten passeras kan en kort position bli

720 aktuell, vilket innebé&r en satsning pa att dollarn
745  sjunker relativt svenska kronan.

Fao

705 Den som ligger 1ang bor se 6ver nédutgéngen:
7@ passeras tidigare botten, vid 7,00, finns det inte
643  |angre nagot att fundera pa — stoppa forlusten i tid!

US Doliar - Swedizh Krapg
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G750
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Yovempbery |December 2070 Febriary  (March
USD/SEK < Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
USD/SEK Avvakta, se dver Kdpzon Kdpzon
noédutgangen
EUR/SEK
Eura-Swedizh Krona . N o . .
105 EUR/SEK ar kraftigt éversald. Det innebéar att

trenden ar starkt fallande samt att man ar fér sent
104 ute nér det galler att folja den.

103 Forst vid en rekyl upp kan entré goéras och da fallet
102  ned till den senaste bottnen var kraftigt, &r det ocksé
troligt att rekylen upp kan komma att ske med fart.
101
100 Traffas da den fallande trendlinjen, kan entré goras
med korta positioner dvs. sélj euro och kép den
939 svenska kronan.
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EUR/SEKe Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
EUR/SEK Salj pa rekyl Saljzon Saljzon
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Coffee C ICE FUT US Continuous C 150 Kaffe
N Den fallande trenden i kaffe ar hotad, da séljarna i
C slutet av februari misslyckades med att driva priset
- 145 till en ny lagre botten.
H[ } L Passeras nu februaritoppen ar dagstrenden
I - 140 bekraftad som stigande och da kan ett kop komma
l ]‘ C att bli intressant.
[ _ 13 Men vid ett eventuellt utbrott ned, noteringar under
} L de tva senaste bottnarna, kan istéllet en blankad
[ 4=3g  position bli aktuell.
L 25
T[T T 17 17 [ T T T T T T T [ T 1T [T T T [ T7T
m kbegr |NI:I'-.-'E.'H'IICI |2III1IZI i:ek:uruar
Neutral « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Kaffe Avvakta Neutral Neutral
. - Socker
Sugar World Mo 11 Continuous” - 3 . . .
. L 3 Priset pa socker har rasat den senaste manaden
[ ,q och da det gatt fort utfor har det varit svart att
o komma in i en blankad position.
- 2r Séljarna ar dock aggressiva och trenden val vard att
- 26 folja.
- 25
L 24 Nasta tendens till aterhamtning kan anvandas for att
L o3 ga kort.
= 22
C 21
- 20
- 14
T T T T T T T T T T T T T T T T T ~
Movember December 2010 i:ebruar':.-' |ru1ar|:h
Sockere Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Socker Salj blankt pa rekyl Séljzon Neutral
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Ravarukommentar

Olja

Oljan noteras Gver en teknisk niva som tidigare
utgjorde ett motstand. Det normala vid utbrott till en
ny hogre topp ar att kopivern fortsétter en bit till, men
i rdoljan har kdparna visat svag intresse.

Det fundamentala ar fortfarande tveksamt och det ar
tillvaxtmarknader som Kina som stér for storre delen
av efterfragan.

Kina importerade nastan atta procent mer olja i
februari mot januari och det gor att storre delen av
den globala efterfragan kommer fran Kina.

| de industrialiserade landerna har efterfragan helt
stagnerat, &ven om bensinforbrukningen i nu USA
okar.

Om priset p& raoljan fortsatt upp med bestamda
steg, trots denna negativa bild, hade det varit
positivt, eftersom forandringar i priser ofta ligger
steget fore det fundamentala.

Men d& koparna tappade kraft redan pa startlinjen,
innebar det att man bor vara forsiktig med att kdpa
oljan samt gora exit om den tekniska bilden
férsamras och kursen faller ned mot $75.

Jordbruksprodukter

Kina &r varldens storsta importdr av sojabénor,
mycket beroende pa att kinesiska bonder finner det
mer I6nsamt att odla majs.

Exporten fran USA har dock fallit till den |agsta nivan
pa atta &r. Det hanger ihop med att Kina valt att kopa
strre mangder fran Sydamerika, som efter goda
vaderforhallanden ocksa de haft rekordskordar.

Amerikanska bonder drar nu ned pa utsadet framst
av vete och det bor minska utbudet pa lite sikt. Det ar
detta som kdparna kan stddja sig pA men man bor
ha i &tanke att jordbruksprodukter fortfarande
noteras pa hoga nivaer i forhallande till de senaste
30 aren.

Det innebér att fallhéjden fortfarande ar hdg och det
ar for tidigt att fynda p& lang sikt. Om minskat utsade
leder till en lagre tillgdng kommer det att synas i en
tekniskt stigande trend i prisgrafen. Forst da ar det
vart att satta pengar pa denna teori.

De jordbruksprodukter som &r ledande pa nedsidan
ar ris och havre, vars bada tekniska pristrender &r
negativa.

Det innebar att i dessa marknader kan man
spekulera i fortsatt nedgang, att det fundamentala
fortsétter att forsdmras med fordelaktiga
vaderforhallanden som kompenserar mindre utsade.

N
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Socker

Sockerpriset har haft en rekorduppgang féljd av en
rekordnedgang, som startade lagom nar det sdg som
bast ut fér &nnu hdgre priser.

Det ar ingen skillnad mot aktiemarknaden: nar allt
ser som trevligast ut har de flesta redan tagit position
och déarmed finns det inte tillrackligt med aktérer kvar
for att ta priset till &nnu hogre nivaer — trots positiv
fundamental!

Det som lag bakom uppgangen i socker var en ¢kad
fysisk efterfragan men sedan toppen har denna inte
varit tillrackligt hog for att stoppa nedgéngen.

Under onsdagens handel tog séljarna dock en paus
och det sags att stérre importoérer som Kina, Indien
och Egypten ater borjat kopa.

Det ar latt att drivas in i en spekulation om att deras
kép kommer att driva upp priset, men det ar for tidigt
att g mot den fallande trenden, som mycket val kan
fortsétta en bit till.

Den som spekulerar i priset bor istéllet sélja socker
blankt pa nasta studs upp. En marknad som kraschat
skiftar sallan pa nagra dagar och att avgéra var
bottnen hamnar ar omgjligt.

Tiden for kop kommer nar kursgrafen visar p& hogre
toppar och kursen stiger under stillsamma
forhallanden, vilket skulle indikera en sund trend
byggd pa en stadigt vaxande efterfragan.

Henrik Hallenborg
henrik.hallenborg@borstjanaren.se
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Aktiesparare

Kop och behall & mycket farligare @n vad de
flesta tror.

Det fungerar 50 % av tiden. Tidpunkten betyder allt:

1917-1929 fungerade kop och behall perfekt.
1929-1949 fungerade den extremt daligt da borsen
foll 75 % realt.

1949-1966 Perfekt.

1966-1982 Foll bérsen 75 % realt.

1982-2000 Basta nagonsin i historien.

2000-2018? Troligtvis ned 75 % realt.

Det hela beror pa valdigt Iangsiktiga globala cykler,
med expansion och kontraktion.

Ko6p & behall ar alltid som mest populart vid
langsiktiga toppar och som mest avskydd vid stora
bottnar.

Det fanns valdigt manga langsiktiga placerare
1929, 1966, 2000. Det fanns ytterst fa langsiktiga
1949 och 1982.

Det blir valdigt fa igen ar 2018!

Varfor var det s billigt 1949 med ett P/E 5,4?
Sysselsattningen hade stigit fran 74 % till 96 % och
ekonomin hade vant upp rejalt. Men varfér kdpte inte

folk aktier?

Helt och hallet en psykologisk anledning. Borsen
hade inte varit ngot att ha pa 20 ar.

Ar 2000 var det precis det motsatta. Alla ville képa
oavsett vardet. Den gangen hade boérsen 18 fina ar
bakom sig.

Hus, samma sak: 2005 och 2006 ville alla képa hus.
D& hade husmarknaden tolv fina &r bakom sig.

Ar 2018 kommer ingen "normal" att vilja kopa aktier
pga. att det da varit 11-18 daliga ar pa borsen (realt).

Pengar

Pengar ar en vara som vilken annan vara. Den bor
produceras under konkurerande
marknadsforhallanden.

Bankverksamhet ar dven den en marknadstjanst,
som bor skétas av marknaden, utan statlig
inblandning och darfér helt beroende av
marknadskrafterna.

Ekonomiskt vetande I&r ut tidldsa sanningar. Sunda
pengar behovs alltid.

Det racker att staten endast slapper taget.
Osannolikt?

Sovjets upplosning 1989 var ocksa osannolik for
majoriteten som laser och tittar pa vanliga media.

(Publicerad p& Borstjanaren 08 november 2008)

Goran Hogberg
goran.hogberg@borstjanaren.se
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Chinese consumer and producer prices

Percent change from previous year = CPl ==PPI
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Source; Chinese Mational Bureau of Stafistics h HEUTERS
Reuters graphic/Cathering Trevethan, Claire Maorel
Konsumentprisindex (orange) och producentprisindex (procentuell férandring fran foregaende ar).
[ ] L L]
China - Money supply, inflation
0 || M2 — percent change from previous year — TPl = percent change from previous year
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Source; Thomsaon Reuters L‘ REUTERS

Reuters graphiciClaire MoreliCathenne Trevethan

Penningutbud och konsumentprisindex (orange) (procentuell férandring fran tidigare ar).

I|IIII -

~.-B RS ©Morningbriefing Borstjanaren AB « www.borstjanaren.se VM-UPDATE 9:15



Varldsmarknaden

China retail sales growth

Percent change from previous year
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Source: China National Bureau of Statistics, * Jan-Feb figures combined due to Lunar New Year

Reuters graphic/Catherine Trevethan, Claire Morel
Forsaljningstillvaxt i detaljhandeln (procentuell forandring fran tidigare ar).

China industrial output and PMIs’

*A reading over 50 indicates expansion of activity in the manufacturing sector

-a= Official PMI (CFLF) =e= PMI (HSBC)~ . Industrial output — % change y-o-y 2
f. o 57.4
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Sources; China Federation of Logistics and Purchasing, HSBC  * Jan-Feb figures combined due to Lunar New Year

Reuters graphic/Catherine Travethan, Claire Maral
Inképschefsindex (- officiell orange linje, - HSBC bla linje) samt industriuttag (staplar).
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Kina: Inflationen hogsta pa 16
manader

Inflationen i februari 2,7 procent - negativ
realrénta.

Kinas konsumentprisinflation skenade ivag till 16
manaders hdgsta i februari och aven ett flertal andra
ekonomiska data visar p& ekonomisk styrka.

Den heta ekonomin ger argument for att en
ekonomisk atstramning kommer forr snarare an
senare.

Tillvaxttakten i kreditgivning halverades under
februari som férvantat.

En del ekonomer beddmer att det inte kommer att
dréja lange innan centralbanken, for tredje gangen i
ar, hojer kravet p& bankernas reserver, och kanske
aven hdojer rantan.

Konsumentprisinflationen 6kade till 2,7 procent pa
arsbasis i februari frdn 1,5 procent i januari, férvantat
var 2,3 procent. Den kinesiska regeringen vill
begransa inflationen till 3 procent for helaret.

Sheng Laiyun, talesman for Statistiska Centralbyran,
sade att inflationen skulle forbli skonsam och
kontrollerbar, och forklarade februari manads
uppgang med helgspenderande (det Kinesiska
Nyaret) och daligt vader, vilket drev upp priset pa
mat.

Inflationen Overstiger nu de 2,25 procent ranta man
kan fa pa 12 manaders sparcertifikat, vilket hojer
risken for att sparare tar ut sina pengar for att
investera dem p& den redan dverhettade
fastighetsmarknaden.

b
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Producentprisindex steg med 5,4 procent pa
arsbasis i februari mot 4,3 procent i januari och
férvantade 5,2 procent. PPI &r en pipelinefaktor for
KPI.

Industriuttaget dversteg férvantningarna och steg
med 20,7 procent i januari och februari jamfoért med
for ett ar sedan.

Forsaljningen i detaljhandeln steg med 17,9 procent
vilket var ndgot lagre an forvantat.

Investeringstillvéxten i januari och februari uppgick till
26,6 procent mot férvantade 26 procent

Kalla: Reuters
Borstjanaren
info@borstjanaren.se
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Jim Rogers International
Jim Rogers Agriculture
Jim Rogers Energy

Jim Rogers Metals
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Jim Rogers ravaruindex « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Guld, silver, koppar, platina « Manadsgraf » Charts courtesy of MetaStock
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Ogtz Pit CBOT Continuous
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Havre « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Cotton Mo 2 ICE FUT US Continuous
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Platinum MNYMEX Continuous
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Fough Rice Pit CBOT Continuous
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Copper High Grade COMEX C ontinuous

Silver 000 Oz, COME X Continuous [
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Varldsmarknaden

Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Borstjanaren AB

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

Informationen p& Borstjanaren och Varldsmarknaden
Update tar inte hansyn till ndgon 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 p& dennes eget ansvar.

Investeringar i finansiella instrument ar férknippade
med risk och en investering kan b&de dka och
minska i varde eller komma att bli vardelds.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida

avkastning.
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