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Marknadsoversikt

Raolja: IEAtar fight mot OPEC for att driva ned oljepriset

S&P 500: det ser ater igen trevigt ut, men inte 6vertygande

Guld: Indien fortsatter att storhandla men guldtrenden kan falla &nda
Dollarn faller mot trenden, vilket ger koéplage!
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Byrakrater grusar maskineriet

Ta fran de fattiga ge till de rika

I torsdags avslutades QE2, det program som Ben
Bernanke lanserade for att skapa valstand och fortroende
for finansmarknaden.

Resultatet blev mycket positivt, for den som &gde aktier
och ravaror under denna period, d& bade S&P 500 och
ravaror steg kraftigt. Men de som inte hade pengar att
investera i dessa marknader bor ha fatt det samre stallt.
Det a&r ddmed mycket troligt att resultatet av
stimuleringen blev att de fattigare blev fattigare medan de
redan formdgna ség sina tillgangar vaxa — de rika blev
rikare.

Problemet ar dock inte att klyftan mellan rika och fattiga
Okar, utan att den 6kar pa de svagas bekostnad.
Skillnader kommer det alltid att vara, eftersom en del vill
jobba mer &n andra och vi alla har olika

produktions nivaer.

Mot lagre priser

Med héga matvarupriser har manga fatt det samre stallt.
Bade kaffet och vetebullen har blivit dyrare. Men ser man
till pristrenderna pa lite kortare sikt har manga ravaror
inlett en fallande trend. Det &r ganska sa typiskt att skiftet
kommer nar de flesta kénner till att matvarupriserna stigit
kraftigt. Priset pa& kaffe och bomull har mangdubblats och
bland spannmalsprodukterna sag vi kraftiga uppgangar
fram till &rss kiftet.

Manga tekniska handlare foljer trenden, men for att det
skall bli lbnsamt mé&ste man vara tidigt ute, inte nar
kursen redan dubblats en eller ett par ganger.

I dag ar trenderna for t. ex. koppatr, olja, vete, majs,
hawre, sojabdnor, bomull och kaffe nyligen etablerade,
vilket innebar stor osékerhet. Man kan inte riktigt vara
saker p4 om nedgangen fortsatter. Det &r dock da som
mojlighetema for blankning &r som storst.

Gott om mat, kaffe och bomull

Den fundamentala bilden for spannmals produkter har
lange starkt en fortsatt uppgang av priset, dd man raknat
med ett lagre utbud p& grund av oférdelaktiga
vaderforhallanden. Men trots detta har priset rort sig ned.
Forsti torsdag fick vi bekraftelse pa den fallande
pristrenden avfundamenta, d& USDA rapporterade att
skorden av bland annat majs och vete kommer bli mycket
hogre én tidigare estimat. Det fick vetepriset att rasa nio
procentmedan majs foll till en ny lagsta for de senaste
tre manadema.

USDA missade ocksa grovt med sina estimat for bomull.
Planteringen férvantas nu vaxa med hela 25 procent mot
foregaende ar, betydligt hogre 4n de 15 procent man
tidigare raknade med. Men &ven om man utokat
plantagen, &r det inte sékert att utbudet 6kar. T. ex. har
torka i Texas letttill att man raknar med en lagre skord
trots utdkad areal. Detskulle kunna vara positivt men da
produktionen gar pa hégvarvi Kina samtidigt som
efterfrdgan minskar (pga. hogt pris), ar ett hogre pris
baserat pa lagre utbud i USAinte sjalvklart.

Inte heller i kaffet ar fortsatt uppgang lika sjalvklart som
tidigare, da det hoga priset drivit fram ett 6kat utbud.

Spekulanterna — samhallets hjaltar

Allméannyttans reaktion pa hégre priser ar allt som oftast
regleringar och straffskatter. Spekulanterna h&ngs ut som
giriga och hansynslésa, fast de snarare borde fa medalj for
god utférd samhallstjanst.

Om marknaden ldamnas i fred &r de hdga priserna i sig
tillrdcklig morot for att 6ka det globala utbudet, vilket till slut
leder till 1&gre priser utan att man behdéver hjalpa marknaden
pa traven. Ju mer regleringar, desto langre tid tar denna
process.

Spekulanten hjalper marknaden att snabbt signalera till
producenten vad det rader brist pa. Han hjalper aven till att
minska risken for prismanipulation och tar dver risken (for
kraftiga prissvangningar) fran producenten, sa att denne blir
mer effektivoch saldes kan erbjuda konsumentema lagre
priser. Detta &r ju tamligen logiskt och inte s& svart att
forstd. Men dven om beslutsfattare vet hur marknaden
fungerar, regleras deti tid och otid fér att vinna billiga
pluspoéng hos valjarna.

Tobinskatten leder till EU knock-out

Senaste skadespelet var har i veckan da EU-
kommissionens ordférande José Manuel Barroso foreslog
inforandet av en tobinskatt i EU, vilket innebar att man infor
en skatt pa finansiella transaktioner. Det blir d& dyrare for
spekulanter att handla och darmed hjalpa marknaden att
tillfora kapital dit dar det behdvs som mest. Detta skulle leda
till mindre handel och ett steg tillbaka fran den fria handel,
som historisktvisat sig leda till valstand och minskad
fattigdom.

N&ar man gor handeln tyngre och dyrare tar man dock inte
pengarna fran nagra krésusar. De som far betala for detta
ar manniskorna i den fattiga delen av varlden. Nar krediter
och investeringar blir dyrare stiger &ven priset for oss som
konsumenter, knappast nagot som varldsekonomin behover
i dag.

Tobinskatten &r dock ingenting nytt. Av tidigare erfarenhet
vet man redan resultatet, som t. ex. nér Sverige inforde
valpskatten 1987. Ett spektakel som kom att paga i tre ar;
man hade raknatmed skatteintakter pa 1,5 miljarder kronor
men fick bara in 80 miljoner, samtidigt som handeln flyttade
ut fran Sverige till London. S& mycket som 60 procent av
aktiehandeln och 80 procent av obligationerna férsvann,
optionsmarknaden dog helt ut.

Barroso jagar alltsa ivag entreprentrer och spekulanter till
andramarknader, bidrar till hégre priser samt ill att de
fattiga blir fattigare. Mojligen kan man damed &stadkomma
en minskning avsamhallsklyftorna. Men, bér man fraga sig:
Vad &r det for vits med det om alla far det samre?

Dagens valstandsskapare bor dock klara sig bra aven om
en tobinskatt inférs i EU; boérschefen i Shanghai torde ta
emot vara hjaltar (och deras pengar) med éppna amar.

Henrik Hallenborg
www.borstjanaren.se
henrik.hallenborg@borstianaren.se
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OMX: saljzon trots uppgang

1188 Greklandsoron har lagtsig och battre statistik an vantat
MTOE § ysanhar fatt koparna att ater koppla greppet om

1160 1 sktiemarknaden. OMX 6ppnade i mandags pa laga
1138 | niver vid en nylagre botten och stangde veckan nara
1148 | hogstanoteringen.

113 6%
1120 | NAagot ovanfor den sistnamnda finner vi en fallande
1110 | trendlinje. Denna paminner oss om att trenden i OMX
1100 | faktisktar fallande, trots den starka uppgangen.

1090 | Indexetrekylerar upp efter en ny stark lagre botten. For
10gg| trendfoljare innebar detlage for blankning vid nomala
1070 nivaer; man kommer in i trenden till ett bra pris.

::g: Den naturiga nodutgéngen ligger vid 1167, nagot 6ver
tidigare topp. Far vi se noteringar har uppe, ar det dags
T T T T 1 for trendfoljare att inte bara gora exit och ta forlusten
|Jll1-E= Ju pa blankningar, utan Aven att kdpa och ga lang med
den nya trenden.

OMX Stoc kholm 30 Index

T T T T
|A|1ri May

OMX ¢ Veckograf ¢ Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man

OMX Salj blankt Séljzon Neutral

S&P 500: imponerar inte

- SE&P500Index 4370 De amerikanska inkdpschefernas index steg till 55,3
;l L 1260 i juni,mot 53,5 manaden fore. Man hade forvantat
If | ] - sig en minskning till 52, vilket fick S&P 500 att skjuta
] 1 h ]“ { TEea 1330 i héjden och sténga vid veckohodgsta. Vi fick se en
it ] I l l [ 1340 stark vecka med fem gréna staplar i rad.
| I } 1330
“ | ”I [ 1320 Trendlinjebrottet som markeras uti grafen till vanster
| }I ]\l T o430 ar var forsta forvarning om ett eventuellt trendskifte.

1300 Det &r dock forst om kursen tar sig upp mot 1360

“ r “ [ 1390 som man bor gora exit pa blankade positioner.
! \ ' H H 1280 Efter en tid med negativ statistik visar USA's industri
* | 1270 pa battre tillvaxtsiffror, méjligen kan rérelsen upp i
1260 S&P 500 vara bérjan aven rorelse som tar indexet
upp till en ny arshogsta. Men det ar for tidigt att satsa
[11 Tiafes 2 Jo 16 Je3 s [13 Jeo o7 [fa pengar p& deti dag. Forst maste det tekniska laget
[May June Ju skifta till positivt — en uppgéang fem dagar i strack
frdn 1270 till 1340 imponerar men det ar inte
S&P500 « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock tlirackigt
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
S&P 500 Behall blankade Séljzon Neutral
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AstraZeneca: stigande trend

{ 330 | Astra Zeneca har befunnitsig i képzon sedan borjan
~ Lu i 325 | avmaj, da aktien brot sig upp over tidigare toppar. Det
] i[ “1{ ﬂ I{ som foljde var en starkt uppgéng, sa kraftig ett
]l I_] h e 32 efterfoljande rekyl sedan var kdpvard.
Hfﬂﬂ 315 Nastan tvd manader efter toppnoteringen rekylerar
‘ | ‘ e 310 | Kkursen fortfarande. Tidigare botten vid 300 kr har dock
inte tagits ut och vi saknar ett atertest avtoppen vid
‘ nj }Tll hlﬂth*fil II[ 305 | 330k "
300
| I ﬂ L Det innebar att vi sannolikt far en resa upp mot
h l ”uf ’,e’* 295 | tidigare topp fore det att tidigare botten passeras. Ett
u |TI 290 trendlinjebrott varnar dock for ett e ventuellt trendskifte,
men det ar bara en forsta forvarning.
285
mT T T T [T—T=T T T T Tpr——T—T T Aven om rekylen nu &r i det kraftigaste laget, &r Astra
|Mﬂ":h |A|1r|| May June J Zeneca fortfarande koépvard.
AstraZeneca ¢ Dagsgraf ¢ Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
AstraZeneca Kop Kdpzon Kbdpzon
Brentolja: IEA trotsar OPEC
Brent Crude 0il Aug 11 Volatiliteten i oljlemarknaden ar formodligen har for att
- 125 stanna ndgra manader. Braket mellan International
C Energy Agency, IEA, och OPEC kan komma att
T 420 trappas upp. Tidigare drevs den stigande trenden av
C oroligheter i Nordafrika, nu forsdker IEA pressa ned
C priset samtidigt som OPEC vill halla priset kvar runt
- 115 $100. Allt hanger dock pa relationen mellan
C Saudiarabien och IEA. Om Saudiarabien nu drar ned
I'I r pé produktionen som man lovat att 6ka, hamnar IEA
- 110 . - N o .. T
’ C en situation darman maste 6ka utférséljningarna
I C annumer. IEAhévdar att man nu hjalper marknaden
“ - 105 med produktionsbortfallet fran Libyen, men det ar mer
Ilh leh |' C troligt att man forsOker pressa priset for att stimulera
F I " 100 ekonomin. Bortfallet fran Libyen ar endast 1 miljon fat
- om dagen, IEA séljer ut dubbelt s mycket och i
T T——T—T—T S mitten pa juli kommerman att besluta om en
|Fel1ruary |I'u'lan:h April May June |_| eventuell fortsattning. Eftersom pristrenden &r ned,
bor man folja den och ta position pa att IEA |yckas
Raolja « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock pressa ned p_rlset. Tldlgare’ha[vl hatt mojligheten att
sélja utbrott, i dag kan entré goéras pa rekyl motden
fallande trenden.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Raolja Salj blankt Saljzon Saljzon
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Varldsmarknaden

Gold 100 Troy Oz. COMEX Aug 11

| i Guld: Indien storhandlar
| T { 4550 EfterfrAgan pa fysiskt guld i Indien, varldens stérsta
l 1} l f”l H L konsument, fortsatter att stiga; under april och maj
} M{ ’ l J,[l - med drygt tio procent. Under arets forsta kvartal ckade
i } {l I f { f i efterfrdgan med elva procent. Det hoga priset har
F}l f } ”1 “. \ H L 4500/ Sdledes inte minskat efterfrdgan i Indien.
” { I ' i Dessa siffror ar viktiga, eftersom Indien importerar
H PI ! L storre delen avkonsumtionen. Under forra aret
‘ — 1450 importerade man 958 ton, da tkade efterfragan med
L,[Ih [ | i 66 procent. Det som héller efterfrdgan pa guld uppe &ar
| h” L goda skordar och hdga ravarupriser. Bondema far bra
l' r betalt, pengar som man féredrar att investera i guld
B 100 famfor landets fiatvaluta, Rupie.
bl |,'n|]ﬁ'| L Mﬂllf b 'Jl'me' b ,'1. Men aven om efterfrdgan ar hdg i Indien, kan vi
komma att fa se en fallande trend i guldpriset noterat i
dollar. Den aggressive bor redan vara inne i en
Guld ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock blankning, men passeras tidigare topp vid $1560, gar
priset ater in i kpzon.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Guld Behall blankade Siljzon Neutral
Koppar: utdragen rekyl
. Copper High Grade COMEX Sep 11 - Statistik frdn Kina visar nu att de ekonomiska
ll JRE — 460 [ Aatstramningarnasom infordes for att bekampa
i inflationen ger 6nskad effekt. Detinnebar att minskad
i -
]ﬁ F '}‘ - ~ 430 | yisk for fler restrektioner. Priset p& koppar reagerade
[ f lf B A0 med att bryta upp till den hogsta nivan pa tva
ll[ 1[“ L ” i manader.
” l l | n - 430 - . . o
l l l]l l L | grafen till vanster ser vi ett trendlinjebrott, vilket &r en
1" l 17 - 420 forsta forvarning om ett kommande trendskifte.
i| M 1 T-F Passeras sedan toppen vid $4.50 bekréftas trenden
m ‘ l ” jhl H 410 | som positiv. Forstda ar det dags att géra exit pa
pl |_|_| l } " blankade positioner.
G L
B 390 | Det handlar saledes fortfarande om en rekyl mot
L trenden, men en utdragen sadan, vilket innebér att der
— |. — | —— .| S som inte gétt kort, bor avvakta med nya positioner.
uary [March April My June J
Koppar  Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Koppar Behall blankade Saljzon Saljzon
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950 ) Vete: USDA ute och cyklar
900 Vete har atertagit den fallande trenden och noteras
nu vid en nylagre botten vid stédet runt $5.50.
850 Kursen ar kraftigt versald och damed okar risken
for en liten rekyl upp mot $7.50, namsta motstand.
§00 Men man bér vara forsiktig med kép; saljarna ar
aggressiva, da aven USDA (United States
750 99
Department of Agriculture ) fatt fram data som
700 bekréaftar trenden.
650 USDA har haft grovt fel i sina tidigare estimat. Att
man nu kraftigt justerar upp skérden for bade majs
600 och vete &r anmarkningsvért. Lagren avmajs ar hela
550 11 procent hégre & man réknatmed samtidigt har
. ———r———T man heltmissatsiffran fér hur manga tunnland som
|Fehruary ||'u'lan:h |A|1n'| ||'u'layr June |J anvants for vete respektive majs. Forst sex manader
efter toppen kom myndigheten med siffror som
Vete « Veckograf » Charts courtesy of MetaStock bekraftar trenden.
Skall man placera pa siffrorna baserade pa tillgdng
och efterfrdgan, bor man komma pa ett séatt att rakna
ut detta sjalv, inte forlita sig pA USDA, som gjort
ansenliga missbedémningar aven i
bomullsmarknaden, dar nyplanteringen var 70
procent hégre &n forvantat.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Vete Behall blankade Saljzon Saljzon
USD/SEK: koplage igen!
US Dollar -Swedish Krona .55 | Detérdags attkopa den nordamerikanska dollam och
6.50 | séljadensvenska kronan blanktgenom att g lang
6.45 USD/SEK.

i 6.40 | Densom trejdar utbrott bér redan vara inne i en kopt
I[ |_ } 6.35 | position. Nu nar kursen faller tillbaka efter en ny hdgre
[ I l ' .30 | topp, som ligger vid taket i trendkanalen, far man en

[ H .25 andra chans att ga in i trenden.
l 6.20 Nodutgdngen for en 1&ng position ligger nagot under
6.13 | tidigare botten, vid 6.10. Noteringar dar nere skulle
l*{l 6.10 | innebara att utbrottet upp formodligen var falskt. Om
| II 6.05 | saskulle ske ar det hogst troligt att vi far en
” 6.00 konsolidering eller att den tidigare fallande trenden
: aterupptas.
5.95
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
|A|1ri ay June Al
USD/SEKe Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
USD/SEK Kop Kdpzon Képzon
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Varldsmarknaden

Silver: blanka utbrott
Siver 5000 Oz COMEX Sep11

I 3000 Silverpriset testar nu golveti den rajong dar kursen
* noterats sedan i boérjan avmaj. Vi ser det dock inte
I u som koplage, d& trenden ar fallande.

4500

Densom handlar pa rekyler bor redan vara inne i
en blankad position i silver. Nasta tekniska sattupp
far vi om tidigare botten vid $33 passeras. Da kan
1000 man salja blankt pa 4-6 manaders sikt med ett

f T sikte installt p& $20-25.
T ! Hf ] i 1 I .
rTI IT} W H i Det som gor en kort position i silver extra
b } HHI I[P‘Tr l} + - 3so00 intressant &r att &ven guldet &r med ned just nu.
! h “{ L 3 Guldet som noterats p& htga hojder kan komma
[ att falla tillbaka kraftigt, vilket bér dra med sig
[ silver.
T T T T T T T T T T T T T T T
|A|1ril |I'I.I'Ia}.|r |.Iune |J|
Silver « Dagsgraf ¢« Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man

Silver Blanka utbrott Saljzon Neutral

Apple: gakort!

Apple Ine E 365 Apple rekylerar nu mot den negativa trenden. D&
kursen noteras vid taket i den fallande trendkanalen,

360 [ far tajmingen fér en blankning anses som god.

355

150 Volatiliteten &r dock hdg, sedan boérjan av februari har

345 kursen pendlat upp och ned inom en férhallandevis

bred kanal. Det &r snarare negativt n positivt,
34 | eftersom detvisar att koparna far alltsvarare att
335 koppla greppet. Sdljama vaxer sig starkare.

330

395 Noédutgangen for en blankad position bor darmed
anpassas efter volatiliteten. Satter man exitnivan for

320 | tajt traffas den sannolikt helti onddan.

315

210 D:en natuﬂiga.nédutgéngen i Apple ligger vid $360,

nagot dver tidigare topp.

T 1T — 1 11 1 1 T T 11 1 17T
11 |Fehrm |A.|1ril |I'u'hy I|.l Une |J

Ericsson ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man

Ericsson Salj blankt Saljzon Saljzon
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Varldsmarknaden
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Guld, silver, koppar, platina « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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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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Raolja « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Naturgas « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Guld « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Koppar « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Varldsmarknaden

Euro-Sweiish Krona
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EUR/SEK « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Silver 5000 Oz. CONEX Continuous
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Vete « 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 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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