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Marknadsoversikt
Ré&oljan rekylerar, ror sig mot den starkt fallande trenden och det innebéar lage for blankning.

S&P 500 har bekréftat trenden som fallande och d& galler blankning pé rekyler.
Guld stiger fran en hogre botten, vilket innebar att koptaget har gatt. Passeras rekylbottnen galler salj!

Dollarn fortsatter att trenda upp, pa kort sikt &r det koplage.
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- OMX

CUX Stock holm 30 Tndex
3 OMX stiger nu utan att ha bildat en lagre botten och
l - det gor det tekniska neutralt. Passeras rekyltoppen
I ;T{” f 1 } ~ M50 vid 1015 bor man gora exit pa blankade positioner
} I for att istallet dvervaga kop.

Men sa lange kursen haller sig under denna niva, bor
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If}[ m [ t N 1p0n  Maninte vara alltfor positiv.
I l - Noteringar under botten runt 930 skulle innebéara ett
I
| l - tekniskt utbrott ned och da kan den som annu inte
[ I I kommit in i blankningar ta position.
“ ‘ 853
i Sa lange indexet noteras under 1015, bér man utga
L fran att trenden ar negativ och da &r det mest troligt
—————— ——r med en lagre lagsta.
|March A prif May | o . o
OMX « Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock Som mal kan man sikta pa 800.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
OMX Salj utbrott Séljzon Neutralt
S&P 500
SEP S0 i
. [1 r Den som inte vill invanta ett utbrott i OMX fér en
T] l “I l [ [ 455  Dlankad position kan isatllet sélja S&P 500 blankt.
I l I
I ' H TH [ I —t D& kursen noteras vid den fallande trendlinjen efter
er“' M |- U i en ny lagre botten uppstar lage for blankning.
*[I - 1450 Nodutgdngen bor placeras nagot 6ver rekyltoppen
rH f H I vid 1080,
{+ [m ’ | i Likt i OMX skulle noteringar éver denna topp vara
HV ‘ ‘1 - 49p0  positivt och d& kan kép istéllet bli aktuellt.
[ — 1050
T T T T T T T T T T T T T ]
March A Fi May |
S&P500 «Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
S&P 500 Salj blankt Séljzon Séljzon
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Crude QilLight Sweet Copfinuoy

Raolja

Réoljan kan séljas blankt direkt p& dagens niva,
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'rl L r
I t r
I{ l“J l H [l I C ] eftersom kursen rekylerar upp mot den starkt
I ¢ [ l { l [ r fallande trenden.
f l 5
” l[ Hl C a0 Eftersom en fallande trendlinje saknas ar det svart
C att avgora pa vilken niva den normala rekylnivan
“I ]l C ligger och darmed maste man vara beredd pa att
l L - 75 rérelsen upp kan fortsétta en bit till innan tidigare
l ’ r botten atertestas.
H } “ I [ 70 Vad som dock star klart &r placeringen av
i - nodutgangen, som bor ligga nagot over tidigare
C topp.
[15 Jzz Jeo[]s [12 [19 Jee [3 [1o [17 Joe | Det ar forhallandevis I&ngt bort frdn entrénivén, men
Ap it May . med ett mal pa $50 ar det en risk val vard att ta.
Ré&olja « Veckograf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Raolja Salj blankt Séljzon Neutral
Naturgas
Gaszs Matural MYME X Jul10 r o . o e . .
- Konsolideringen i naturgas gar nu in pa sin tredje
! H 1 i manad och utbrottet fran denna region kommer
| hf| ll [ 55 formodiigen att bli kraftig.
1 1 l C Ju langre konsolidering, desto kraftigare utbrott.
'|_ -
{ H[,r - 50 For att trejda denna region kan en kdporder placeras
’L L nagot over tidigare toppar, eller en séljorder en bit
}HL”H - under bottnarna.
l l ’J IH} fﬂ R Nodutgangen placeras vid motsatt extrem, dvs. for
[H}l 1 [I h'|. l | l H|' r kop bor stoppen ligga vid tidigare bottnar.
llﬂ fif e i IL{ I
I » 4.0
T T T T T T T T T T T T T T T
Febrary |r-.-1arn:h |.ﬂ-pr1'l |ru1=a':.f |J
Naturgas ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Naturgas Handla pa utbrott, kop eller | Neutral Saljzon
salj
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ol 100 Troy Oz, COMEX Continnous [ 1250 GU|d
3 Guldet har inlett en resa upp mot tidigare topp i den
i starkt stigande trenden. Det innebér att koparnas tag
r har gatt och att man darmed i dag &r for sent ute
- 1200 med kop.
[ Om kursen nu skulle vénda ned och passera
— 150 rekylbottnen vid $1165 &r det starkt negativt. Det
L skulle innebéra ett misslyckat forsok att ta ut tidigare
r topp och dessutom en ny lagre botten — saledes en
[ y4pp  fallande dagstrend. D& bor man sléppa allt hopp om
C hogre hojder och gora exit pa kopta innehav.
:_ 1050 Den aggressive kan till och med g& kort om
L rekylbottnen passeras.
T T T T T T L ] T T T T T T T 3
e bra Ky |J1-:farc.ﬁ- A pril Way
Guld « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Guld Avvakta Kdpzon Kdpzon
i Koppar
C High Grade COMEX Conti) L
apperiigh brave aninans - 37 Kopparpriset noteras i saljzon utan hopp for
{ I-I‘H HLT - 3go koparna.
“11 [ H [ 3% DA&den stigande trendlinjen testas innebér det ett
f ‘lw “ljlﬂ—r* : dﬁ | | [ 349 lage for att sélja blankt med den fallande trenden.
H } r
w I if - 330 | en langtidsgraf (se grafoversikten nedan) framgéar
{ I L 320 det att koppar noteras pa extremt héga nivaer och
{ l L darmed ar mdjligheterna goda for blankade
l l J l = 3 positioner.
I‘H - 300
}I - 290
- 2480
T T 1 T T 1 T T T T T T T T T T T T "
20700 |Febru any | March A pril |J1.-:Ta_l..f |
Koppar « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Koppar Salj blankt Séljzon Neutral
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USD/SEK

USD/SEK kan kopas direkt pa dagens niva, da
kursen rekylerar efter en ny hogre topp i den starkt
7.8 stigande trenden.

7.&

;7 Etttestav trendlinjen visar att kursen noteras vid
vad som tidigare varit en normal rekylniva.

UE Doliayr- Swedlsh Krong g1
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7.5 Nodutgangen bor placeras nagot under tidigare
7.4  botten, for man vet aldrig hur djup dippen ned blir:
ibland passeras trendlinjen utan att trenden skiftar

1 Il ““}HH 73 och da vill man inte gora exit i onddan.
pl 7z
1 {”I} ”le}l 7.1 Men passeras tidigare botten &r det en bekraftelse
70 pa att trenden skiftat och da finns det inget mer att
— ——— — ’ fundera pa — satt nédutgangen pa 7,40.
|J1.-:fs'rc£- |ﬁlprﬂ |M=-".'r‘
USD/SEK < Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
USD/SEK Ko6p pa rekyl Kdpzon Kdpzon
EUR/SEK
Eura-Swedizh K
| HIB-SIERISH Rrons 1020 Kaosformationen i EUR/SEK fortsatter och det
h 1 3-1 g innebar att man bor vara ytterst forsiktig.
1 g'gg Skall man goéra nagot, ar det ett kop pa dagens niv4,
L 9 '95 eftersom kursen rekylerar fran en hogre topp.
h]l g'gg Men eftersom kursen de senaste m&naderna
m“ g .BD uppvisat detta monster ett flertal ganger, och varje
L ﬂ I }L' ’ EIITS tillfélle lett till en lagre botten, &r det troligt att det
‘ [{}I‘H_} ”“ﬂl h{H” I-[Jrl L 57y  Sker dven denna géng.
B | 9 65
1”1L|}“h H ' g 60
LR I 9.55
A AEE 950
9.45
T T T T T T T T T T T T T T T
ruary hlarch |.ﬂ-pril |ru1aa':.f |J
EUR/SEKe Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
EUR/SEK Avvakta Neutral Neutral
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Bomull

Bomull &r mycket intressant for position bade pa kort
och lang sikt, eftersom kursen konsoliderat inom en
tajt region under storre delen av detta ar.

CotonMo. 2 I2EFUT US Jul 10

"
’[[M ’[hﬁp I%%M w]ﬂlllhumw
i

g5

a0 Dessutom noteras bomull pa extremt hdga nivaer
historiskt, vilket innebar att produktionen bor ga pa
hégvarv och darmed ge ett 6kat utbud.

i, - 75
]].H C Salj och salj blankt, om tidigare botten passeras, fa
l11141 L och svaga stdd inunder gor att det ar upplagt for fritt
| I fall!
T T 1 T T 1 T T T LI L T T T T 1 T
mn1a |F ebruary |March |.ﬂ-pril |ru1aa':.-' N
Bomull « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Bomull Salj blankt pa utbrott! Neutral Neutral

Kaffe

Samma sak som i bomull géller i kaffet. En tajt
145 region de senaste manaderna gor att ett utbrott ar
val vart att ta position pa.

Coffee CICEFUTUS Continuous

140 Salj blankt om tidigare bottnar passeras, men kép
l l"} r]‘['h |1 i om kursen passerar tidigare toppar.
| h“ ’] "4 Teknisk handel handlar inte om att férutspa négot,
lm l H Il‘l{' | m' ‘}“ utan att reagera pa vad som hander.
HN_H 'HHM’J lll-Hl ﬁ _ Infér denna vecka har kaffe, bomull och naturgas
. 130 samma utgangslage: langa konsolideringar varur

man kan forvanta sig en kraftig rérelse upp eller ned.

T T 1 T T T T T T T T T T T T
|2III1III |Februar':.f |ru1aar|:h |.£'april |ru1=a':.f
Kaffe « Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock

[

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 méan
Kaffe Kdp eller sélj utbrott Neutral Neutral
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Jordbruksprodukter

Trend

Det bor vara dags for en ny trend i jordbruksproduk-
ter. R&varor som majs, vete, havre, ris och sojabdnor
har i det narmste statt stilla i pris under ett helt ar.
Tekniskt kallas det fér en konsolidering och det
innebar att dessa produkter &r lite extra intressanta i
dagslaget, eftersom perioder av stillastdende
utveckling forr eller senare brukar foljas av en stérre
rorelse.

Vad som dock inte gér att férutsaga ar nar denna
trend startar, om den tar vid i morgon eller om
ytterligare ett ar. Men nar trenden startar kan vi
forvanta oss en ihallig rérelse och ju langre
konsolidering desto kraftigare trend. Det hanger ihop
med att marknadens aktorer vant sig med ett visst
prisomrade, réattat sina affarer kring denna och i
manga fall tror man att kursen &r stabiliserad for lang
tid framdver.

Nar det sedan — till mangas forvaning — blir billigare,
eller dyrare, maste de justera sina strategier och félja
med i den nya pristrenden. Det kan vara bdonder som
salt en viss mangd av kommande skord och nar
prisbilden &ndras maste det justeras, men ocksa
inkOpare av rdvaror maste reglera sina kvoter efter
det nya priset. Det &r sdledes inte bara spekulanter
som paverkas utan alla aktorer bidrar gemensamt till
den nya trenden.

Upp eller ned

Redan i forvag forsoker manga lista ut om den nya
trenden skall bli upp eller ned, och pa sa satt
forutspa framtiden. Detta & emellertid en svar not att
knacka, eftersom kursen oftast brukar ga at det hall
man minst tror pa.

Det ar d& istéllet battre att invanta en ny trend och,
nar den ar etablerad, félja den. Risken finns att
trenden dor ut innan den fatt fotfaste och att man
darmed ar fel ute. Men sa ar det med spekulationer;
det finns inget som fungerar varje gang och den som
sOker efter en perfekt 16sning, spenderar sin tid pa
en omdjlig uppgift istallet for att acceptera att inget
system ar fullandat. Bara man kan halla férlusterna
sma de ganger man har fel och se till att f& ut lite mer
nar man har ratt, kommer man langt som spekulant,
aven om strategin har fel ofta.

Trejders

Det stora flertalet av marknadens aktdrer anvander
sig av fundamental data i ett forsok att lista ut vad
det rétta priset bor vara. Man glémmer latt att det ju
ar handlarnas tro pa framtiden som sétter priset, inte
vad det borde kosta i dag.

Man vet att de flesta som spekulerar pa borsen
forlorar och darmed borde det vara mindre intressant
att jobba p& samma satt som “alla andra”. Den som
koper eller saljer pa fundamental data har oftast en
tendens att vara som mest positiv pa toppen strax
innan det vander ned (och mest negativ vid bottnen),
eftersom denna data slépar efter priset.

Den grupp som anvéander teknisk data fér handel &r
betydligt mindre, men de har en stérre chans att
lyckas med affarer kortare sikt, vilket kanske kan
bero pa att en teknisk trejder inte forsoker forutspa
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framtiden; hans framsta uppgift ar att reagera pa vad
som hander och slappa sin personliga prestige. Det
ar just egot som satter stopp for de flesta aktorer.
Viljan att ha ratt &r stdrre &n viljan att tjana pengar.

Fundamentalt

Den fundamentala bilden for jordbruksprodukter &r
fortfarande dvervagande negativ. Trots att utsadet
minskat detta ar forvantar man sig den tredje storsta
skorden av vete genom alla tider.

Aven skorden av majs och sojabénor férvantas bli
rekordhdg efter goda vaderforhallanden. Har ar det
dock lite lattare att hitta ett fundamentalt stod for ett
Okat pris. Lag kvalitet pa sojabonorna i Argentina har
gjort att Kina dragit ned pa inkopen fran denna
region och det bor dka efterfrdgan globalt. Vidare har
Brasilien stora problem med infrastrukturen, sa dven
om skoérden ar rekordstor, kan den inte levereras. |
USA gar 1/3 av majsproduktionen till etanol. Hoga
energipriser skulle saldes 6ka efterfragan aven pa
majs. Okad efterfragan av majs kan séledes vara
positivt for hela sektorn da det ena latt kan ersattas
med det andra.

Det &r alltsd inte svart att hitta anledningar for bade
kop och sdlj vid en analys av det fundamentala. |
sluténden handlar det mycket om vad analytikern
véljer att se, beroende pa dennes egen personliga
asikt. De flesta skulle gora battre med ett tekniskt
filter i kombination med det fundamentala.

Tekniskt

En tekniskt positiv trend &r nagot sa enkelt som en
serie med hégre hégstanoteringar. Om trenden &r
negativ visar grafen pa lagre lagsta. | graferna pa
foregaende sida kan vi se att jordbrukspriserna
konsoliderat en langre tid, séledes har de inte trendat
(p& lang sikt). En ny lagre botten, eller hdgre topp,
andrar dock detta monster och da ar det dags att
spekulera i en fortsattning. Vi kan férvanta oss en
trend pa sex manader eller mer om det val tar fart.

Entré kan man gora direkt vid utbrottstillfallet, men
for att maximera vinsten rekommenderas entré i olika
omgangar eftersom man aldrig pa forhand kan saga
om utbrottet ar dkta. Strategin gar ut pa att oka
positionen bara om rérelsen ar dkta; man invéantar
alltsa ett utbrott, tar férsta delen och sedan lagger
man ut en serie order i olika trappsteg. Pa s satt
Okas positionen om trenden gar at ratt hall, men ar
utbrottet falskt blir férlusten liten, eftersom bara en
del intogs. Detta &r dock svart att Gversatta i
praktiken, rent psykologiskt; man vill ju ta en sa stor
position som mdgjligt direkt, fér att maximera vinsten.
Men eftersom manga utbrott &r falska, riskerar man
da att ta en allt for stor position. Kan man istallet 6ka
de ganger man vet att man har ratt, 6kar
sannolikheten for att lyckas.

Problemet med denna strategi &r att om trenden blir
kortvarig ger man tillbaka en del av vinsten. Bara om
vi far en langvarig trend ar detta lonsamt. Men
eftersom en ihallig trend nu &r hogst sannolikt, ar
detta en strategi man kan applicera, vare sig det gar
upp eller ned.

Henrik Hallenborg
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DE LOJLIGT ARTIFICIELLT LAGA
RANTORNA

De laga rantorna i vast har skapat
overhettning pa emerging markets och
husmarknaden samt lett till att banker agnar sig
at annat an sin grundlaggande affarsverksamhet.

Bankerna kommer da att behova bli mer
transparanta och fokuserade pa sin
grundlaggande affarsidé.

"If you don”t read the newspaper, you are
uninformed. If you read the newspaper, you are
mis-informed" (Mark Twain)

Nar till slut regeringarna runt om slutar att
monetarisera sina skulder, kommer rantorna
oundvikligen att stiga. Detta stoppar spekulation
och s_tammer |_b_acker_1 for att forhindra ravaru- Goran Hogberg
och tillgdngsprisinflation.

Néar detta sker kan obligationer komma att bete
sig som de gjorde 1994 (=falla).

Banker kommer d& inte langre kunna generera
artificiella vinster genom att lana gratis och lana
ut med mycket god marginal. Om obligationer da
faller kraftigt, kommer banker att vara tungt
exponerade och regeringar, vilka redan ar djupt
skuldsatta, kommer inte langre att kunna l6sa ut
bankerna (=bail-out).
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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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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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