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Marknadsoversikt

Raoljan siljes blankt p& utbrott

S&P 500 kdpes med trenden

Guldet ser ut att ha inlett atertestet av tidigare topp
Dollarn har gott om motstand ovanfor sig
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Varnande toppformationer!

Aktiemarknaden

De amerikanska aktieindexen S&P 500, Dow Jones och
Nasdaq 100 rekylerar nu mot den stigande trenden. Det
innebar att kurserna rér sig ned mot pristrenden och
koplage for tekniska handlare.

Det rader dock stor ovisshet i marknaden: blir det
ytterligare stimulanser frAn FED, den amerikanska
centralbanken, eller kanske rent av atstramningar? Ett
hogt oljepris ar negativt fér ekonomin men samtidigt
bdrjar den nordamerikanska dollarn att stéarkas parallellt
med fallande guld- och silverpriser.

Om det &r som s att kopparn leder marknaden, bor de
amerikanska aktieindexen snart félja samma manster,
dvs. en fallande trend med l&gre toppar och bottnar. Men
d& dessa index annu uppvisar det motsatta, ar det for
tidigt att spekulera pa fallande kurser just nu. Entré med
blankningar k a n bli aktuellt, men da kravs ett battre
tekniskt utgangslage. | dag ar detistallet kop som géller i
aktieindexen, medan koppar bérséljas blankt.

Veckans statistik fran USA visade bland annat pa
minskad ekonomisk akftivitet (i tillverkningssektorn), da
Philadelphia Federal Reserve Index sjonk till 3,9 procenti
maj, vilket kan jamféras med 18,5 manaden fore. Man
hade forvantat sig en 6kning, sa siffran kom som en stor
oOverraskning. S&P 500 reagerade inte desto mindre med
ett litet rally men under fredagens handel foll kursen
tillbaka.

Samtidigt presenterades statistik pa4 nyanmalda sékande
av arbetsléshetsunderstéd; man hade raknat med 420
000 nya arbetsstkande, men siffran kom ut béttre an
véntat pa 409 000.

Sa lange vi har detta osakra lage, ar mojligheterna goda
att den stigande trenden aterupptas. Om vi daremot far
rapporter som borjar bekrafta den stigande dagstrenden,
kan det vara ett tecken p4 att "alla” snart képt och
marknaden damed kan vara redo for en djupare
korrektion ned, for att skaka ut "svaga hander”.

Det finns dock aktieindex som inte féljer de amerikanska;
dettyska DAX och ryska RDX trendar istéllet ned. Det ar
i dessaman bor hallas med blankade positioner.

Raolja

Ett lagre oljepris kan komma att ge positiv effekt p& S&P
500, men bor séatta press pa RDX. Dessa index behover
sdledes nodvandigtvis inte folja varandra. Lagre oljepris
innebar att amerikanarna kan spendera pengar pa annat,
vilket kan ge en positiv effekt pd ekonomin samtidigtsom
inflationssiffrorna bor hallas nere.
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Sannolikheten for lagre oljepris far anses som hdog om
Brentoljan nu faller under $107. Det innebar att kursen
fullbordar ett klassiskt trendskifte, rent statistiskt ligger da de
basta oddsen pé blankade positioner — det ar mer troligt att
trenden fortsatter &n skiftar.

En teknisk analytiker skulle klassa in det eventuella
trendskiftet i oljan som en huwd/skuldra-formation, déar
"nacklinjen” ligger vid de tva tidigare rekyibottnarna runt
$107 for Brentoljan (augustiterminen). Formationen ger oss
ett prisobjekt pa minst $20, vilket i s fall skulle kunna
innebéra en dipp ned mot $90.

Exakt vad man véljer att kalla den tekniska formationen i
Brentolja, ar egentligen helt ointressant. Det intressanta ar
att kursen faller ned till en nylagre botten efter ett
misslyckat forsdk att ta ut tidigare topp. Att kursen nu faller
fr&n en lagre topp sdger oss att koparna i den senaste
vagen upp var svagare an tidigare, och att saljarna vaxt sig
starkare, da de lyckts driva kursen till en lagre botten. Det
finns inget som hindrar en tvarvédndning och fortsatt
uppgang efter ett utbrott ned, det hander da och da, men alli
for sallan for att det skall vara vart att ta position pa.

Det vi ser i oljan ar exakt samma monster som bade
koppar- och rysslandbdrsen visade fore utbrotten ned; en
toppformation f6ljd av en lagre botten och topp. Och forst
nar vi ser detta i de amerikanska aktieindexen, ar det dags
att "ga kort”.

Att omradet under nacKinjen ar fritt fran narliggande stod,
innebar att det kan ga fort utfor om saljarna kliver in. Det gar
hand i hand med den fundamentala bilden bakom den
senaste tidens uppgang: oljan har avancerat pad minskat
utbud, inte en okad efterfragan, vilket innebar att sa fort ny
produktion ersatter tidigare bortfall, kan det ga fort utfor.

Vid uppgéngar som istallet har sin grund i en stadigt 6kad
efterfragan, brukar det finnas kdpare som stottar upp kursen
nar det vander. Skiftet blir d& mindre dramatiskt. En
uppgang driven av svagt utbud ar ocksa extra kanslig for en
minskad efterfrdgan som ett resultat av ett hogre pris.

Ett forsta prov pa svaga kopare sag vi nar Brentoljan for
nagra veckor sedan foll fran $125 till $105 pa bara nagra
dagar.

Henrik Hallenborg

www.borstianaren.se
henrik.hallenborg@borstjanarense
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OMX: se 6ver nddutgangen

11801 ynderstorre delen avmaj har vi sett tveksamma
::;g rérelser i OMX. Samtidigt har de amerikanska bérserna

rekylerat ned frdn hogre toppar mot starktstigande
1158 | render. OMX-indexet brottas fortfarande med toppen
114 | \id 1180; det omrade som vid &rsskiftet satte stopp for
1130 koparnas framfart.
1126
11106 | Monstretavhogre lagsta ser vi sedan mitten avmars.
1100 | Detvisar oss att det trots allt finns kdpare i OMX. Men
1080 | noteringar under 1140 bryter detta monster, och nere
1030 | Vvid 1130 ar detdags att gora exit pa kopta positioner —
1070 Stoppa utsig.
106 &
10506 | Den naturliga nédutgangen ligger alltsa vid 1130,sa
1040 | 1ange indexet noteras dardver, ar chansen fortfarande
— T mycket god for ett utbrott upp dver tidigare topp vid
May 1180.

T T T T T T T T T T T
February |I'u'h rch |A|1ri

OMX « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man

OMX Behall kopta Kopzon Kopzon

S&P 500: képlage!

SEP 500 Index 1370 Reaktionen pa torsdagens statistik blev forst positiv,

men dagen dampa klev saljarna ater in.

- 1360
h] - 1350 Statistiken visade bland annat att Philadelphia Fed
________________ AR - 1340 Survey, som mater den ekonomiska aktiviteten, var
i - 1330 en stor besvikelse, men antalet nyanmaélda sdkande
’f”‘l [.L hlr u C 1320 av arbetsunderstdd kom in lagre én forvantat och foll
H ‘ ’J] = 1310 med 11 000 personer.
H{ | i - 1300

1290 Det tekniska laget ar rekyl mot stigande trend, vilket
innebar koplage tills den dagen da resan upp mot
1280 - . o 2 e o
tidigare topp inleds, da har taget for kop gatt.
1270 Trendlinjebrottet som vi kan se i grafen till vanster, ar
1260 ett tecken p& svaghet, men trenden skiftar forst om
1250 kursen faller under tidigare rekylbotten d.v.s. 1295.

T T T T T T T T T T T T T T T T T T o .
1 Felruary [March Al May Det &r saledes fortfarande aprilbotthen som kommer

att vara avgorande for S&P 500. Nagot under denna
ligger den naturliga nodutgangen.

S&P500 « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
S&P 500 Kop! Kdpzon Kdpzon
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Silver « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Silver: mer att ge?

Sedan bdrjan avmaj har svangningama i silverpriset
varit avtagande. Det vi ser &r mdjligen en paus i en
fallande trenden. En bekraftelse p& den fallande
trenden sker om lagstanoteringen for maj passeras.
Om kursen istéllet passerar rekyltoppen vid $40, &r
det mesttroligt med ett atertest avtoppen vid $50.

Suget efter fysiskt silver har nu avtagit. Den
inverterade marknaden borjar aterga tillmer nomala
forhallanden, vilket innebar en lagre prisskillnad
mellan olika terminskontrakt. Den rabatt som tidigare
existerade for kop av silver om nagra ar, harmer eller
mindre férswvunnit. Vidare fortsatter ETF:en iShare
Silver Trust att salja stora poster: sedan slutet av april
har man minskat innehavet med 10 procent.

Detta ar negativt for priset: den fundamentala
anledningen till att priset tog sig upp over $50, finns
inte langre kvar, ndgot som bor ge stod ar fortsatt
fallande priser.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Silver Salj blankt! Saljzon

Neutral
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Raolja « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Brentolja: extra intressant!

Som ett resultat av en hog kortsiktig efterfragan, har
vi likt silver haft en inverterad marknad i Brentoljan.
Skillnaden mellan olika kontrakismanader ar
fortfarande stor, t ex. kan man kdpa olja for leverans
om nagra ar for under $100.

Raset fran $125 till $105 har forklarats med att
algoritmisk datoriserad handel l16ste ut "stoppar”. Det
ar dock ett tecken pa att nar det faller, har képama
inte langre lika stora muskler som tidigare. Grafen till
vanster ar negativ, och riktigtilla blir det om tidigare
botten vid $107 passeras. Da kan man sélja oljan
blankt p& ett tekniskt utbrott.

Att blanka oljan pa teknisk svaghet, ar extra
intressant, eftersom uppgangen den senaste tiden ar
starkt relaterad till minskat utbud, inte 6kad
efterfragan, vilket innebér att det kan ga fort utfor om
detvander ned i samband med att tillgangen pa raolja
stabiliseras.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Raolja Trejda utbrott Saljzon

Neutral
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Guld ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Guld: amatorer koper

Hedgefondgiganten George Soros harsalt, inte bara
stora poster silver, utan nu aven guld. Det bor ge en
negativ effekt— vad handlare tycker och tror— men
bara rent psykologiskt, eftersom det finns gott om
avsattning for positionerna. Soros salde tex. drygt 14
ton guld, samtidigt kdpte den mexikanska
centralbanken 90 ton guld.

ETF:en SPDR Gold Trust rapporterar dock fortfarande
om ett stort utfléde: 70 ton fér de senaste tre
manaderna. Det bildar en divergens mot priset, guldet
stiger under minskad aktivitet. Samtidigt nar
forséaljningen av guldmynt en ny tiomanadershogsta.
Detvisar att "amat6rerna”/allménheten fortfarande
kdper aggressivt medan professionella séljer. Den
tekniska pristrenden stiger dock till trots. Fredagens
starka stangning kan ha varit inledningen pa ett
atertest av tidigare topp, stod finner vi nu pa $1460,
sedan $1450.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Guld Behall kopta! Kopzon

Koépzon
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Koppar * Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Koppar: tajmad och klar!

Efterfrdgan pa koppar kommer fortfarande till stor del
fran Kina. Ekonomiska atstramningar for att bekampa
inflation kan dock komma att minska de kinesiska
kopparinkdpen och séledes leda till Iagre priser, om
eventuellt bortfall inte erséatts pa annat hall.

Ytterligare en negativ faktor for priset &r att man i USA
annu inte fatt tillstand att starta en ETF-fond som
backas upp avfysisktinnehav. Det hade kunnat stotta
upp priset och 6ka efterfragan, likt detsom hande i
Platina och Palladium nar fonder fér dessa drogs
igang. Ett klartecken for en kopparfond med fysiskt
innehav, skulle kunna vara den utlésare som far
dagens fallande trend att skifta till stigande.

Till dess bérman agera med blankningar, félja den
fallande trenden och sélja tillfallig styrka. D& kursen nu
rekylerar mot den fallande trenden och atertestar
tidigare utbrottsnivd som motstand, vid taket i den
fallande trendkanalen, har vi den styrka som
trendfoljare kan anvanda for en valtajmad entré med
blankningar.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Salj blankt Séljzon

Koppar

Séljzon
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Vete: stillestand

- 950
Jl H C
Hl.[ r r Det handlar nu och vander och vind i vete. "Alla”
J 11 - 900 pratar vader samtidigt som priset har svart att inleda
r I L en trend. Det innebér stor oenighet och méjlighet till
i I N L en stabil trend nar val vaderleken klamat.
IH { ]Hﬂ ~ — 850
{dﬂ P[ I }“ . C Siffror och prognoser for skérden (inte bara av vete
][ 1 | - g0 utan &ven majs, havre och sojabonor) skiftar kraftigt
l H |'l | OE fran dag till dag. Vad man dock vet &r att e xporten av
P”Jhﬂ. u s vete fran USAligger 75 procent dver
1 ]J - 750 fyraveckorssnittet som ett resultat avden lagsta
r exporten frin Europa pa tre manader — den hiéga
| " 700 temperaturen har saledes satt sitt spar.

——— T ——T—T —— L Ur en teknisk synvinkel ar det blankade positioner

11 February ||'u'|an:h |A|]ri| ||'my som varit aktuellt den senaste tiden, men efter
veckans starka uppgang, bor man awakta med nya.
Att kursen rorsig sidledes utan en stark trend,

Vete - Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock Oppnar dock upp for en stark rérelse nar kursen val
lamnar det omrade dar den noterats de senaste tre
manaderna. Képzon har vi 6ver $8.70 och séljzon
under $7.00.

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Vete Behall korta Saljzon Neutral
USD/SEK: néara trendskifte
T . US Dollar - Swedish Krona L Den nordamerikanska dollarn skapade rubriker
l — 8.3 varlden over nar kursen i borjan avmaj skot ivag upp
e L .| motde flestasttrre valutor. Det handlade dock om en
H} [ oo rekyl mot den fallande trenden.
llhi-l - 6.6| Aterhamtningen blevsedan i det kraftigaste laget,
Ll[ji | e B 65 vilket gjort att m&nga forberett sig pa ett eventuellt
T L ’ trendskifte.
LJ HJ}HHLT ]Lh 9 | L P | - 6.4
|-|1H’f"ul|-| Lrnﬂ% “1 L 6.3| | USD/SEK kan man kdpa pa tekniskt utbrott om 6.40
HH_[ ll-I - ) passeras, detskulle bekrifta dagstrenden som
- — 6.2 stigande. D4 harvi ett utbrott fran en teknisk nivd som
|-+be1 “-.. kb g.4| fleragangersedan arsskiftet visat sig sétta stopp for
”J - 6.0 bade kopare och séljare.
—— — - Det finns dock gott om motstand ovanfor, sa det ar

1 February  |March |A.|1ri |I'|.|'hy inte en given affar. Redan vid 6.55 ligger néasta

avgorande nivd, men sedan ar kusten klar for ett rally!

USD/SEKe Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
USD/SEK Ko6p pé utbrott Neutral Siljzon
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Varldsmarknaden

Google: fortsattningsformation

:— G630 Dagstrenden i Google ar fallande, aktien har

= &20 foretagit en riktig djupdykning sedan toppen vid

T $643. Med tanke pa att priset fore toppen

L 600 avancerade fran $450, finns méjligheten att manga

C aktorer fortfarande ligger med stora vinster. Nar de

- 530 nu ser depan krympa i snabb takt, ar det nog latt

A hant att en och annan tidigare képare drabbas av

- 570 panik och rédddar det som finns kvar, gor exit, vilket

~  5G0 bor ge den fallande trenden extra gléd.

— 550

L s Tajmingen for entré med en fallande trend &r som

[ gaq bast under upprekyler. Detinnebér att man i dag ar

L lite sent ute med blankning. Mgjligheten att ta sig in

520 i trenden finns dock via ett tekniskt utbrott frAn den

- 510 tankbara forts&ttningsformation, med start mitten

LAY L L LA L L av april, som markerats med réda linjer i grafen till
¥ h‘u‘larch |A|:m| |I'l.|'|a13.|r Vanster.

Google « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock Utlésare for sélj ar da $1 under tidigare botten, vid
$514. Passeras istallet rekyltoppen vid $547, ser
det lite battre ut, da kan man kopa pa trendskifte
med siktet installt pa toppen vid $643.

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Google Trejda utbrott Séljzon Saljzon
Apple: toppformation
Apple Ine 365 Google har avancerat fran $450 till $643 pa kort tid,
Apple har under samma period gatt fran $240 till
360 | $365,men sedan bérjan av &r 2009 har kursen stigit
355 fran $80 och fér mindre &n tio &r sedan 13g priset for
350 en Apple-aktie under $10.
345 Om det vander ned finns det — likti Google —manga
3 [ aktorer med valdigtstora vinster. | Apple bér denna
335 grupp aven vara storre. Potentialen for en blankning
; 330 ar da hég, men det galler att tajma entré med
| T j dagstrenden och ge upp om kursen inleder en
]J_H‘IN“H 325 stigande trend.
1-
JJq 320

{H} 315 Om Apple faller ned till $325, kan man sélja blankt,

| 310 spekulera i fortsatt nedgéng efter en toppformation.

Ibec ' 2011 JFeb  |Mar  |apr | |May | Men lyckas koparna ta kursen upp 6ver $355, ar det

ett tecken pd att d&ven om priset ar hogti forhallande
till tidigare noteringar, kan det bli &nnu hogre; da ar
detdags att kbpa och félja den stigande trenden.

Apple « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Apple Trejda utbrott Saljzon Saljzon
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Varldsmarknaden
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Varldsmarknaden

SE&P 500 Index
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S&P 500 « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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OMX « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Raolja « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Varldsmarknaden

Eura-Swedish Krona
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Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Borstjanaren AB

frAnsager sig allt ansvar for direkt eller indirekt forlust
eller skada avvad slag det vara ma, som grundar sig pa
anvandandet avinformation fran Borstjanarens
webbplats eller nyhetsbrev.

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

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

Varje investeringsbeslut fattas sjalvstandigt av
anvandaren och pa dennes eget ansvar.

Investeringar i finansiella instrument ar férknippade med
risk och en investering kan bade 6ka och minska i varde
eller komma att bli vardel6s.

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida
avkastning.
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