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Marknadsoversikt

Raolja: salj upprekylen blankt

S&P 500 atertestar tidigare botten, avgérande lage
Guld: dags att applicera slapande nédutgang
Dollarn konsoliderar, trejda utbrott
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Rakna inte kalkoner

QE3

Det har varit en stormig sommar pa varldens
aktiemarknader och mycket talar for att vi bara sett
borjan. S& har ndgra manader in i en fallande trend, ar
allt s& negativt att man undrar hur det amerikanska
aktieindexet S&P 500 orkade notera en ny hdgre topp i
borjan avmaj. D& pagick dock &nnu QE2, vilket hade en
positiv effekt p& aktiemarknaden.

Néar QE2 16pte ut var rosterna for ett tredje svaga,
manga insag att det inte blevsa mycket béttre, att
priserna pa ravaror blevdyrare. Men nu nar
aktiemarknaden rasat kraftigt — kanske exakt vad den
amerikanska centralbanskchefen Ben Bernanke dnskat
sig — ar det sakert fler som vill se QE3. Bernanke bér nu
f& ett bredare stod for att satta fart pa sedelpressarna
annu en gang. Kanske drar han igang maskinerietigen
redan pa fredag da han skall tala pa Jackson Hole.

Den tydligaste effekten av QE1 och QE2 var att
guldprisetskoét i héjden. Sommarens rallyi guld kan
démed vara relaterat till att marknaden redan prisatin
ett QE3. Under denna guldrusch har vi till skillnad fran
tidigare sett en stabil dollar. Dollarindexet har statt stilla
samtidigtsom guld avancerat fran $1500 till nastan
$1900.

Men att dollarn stér stilla kan delvis bero pa den
europeiska skuldkrisen — det &r lika illa 6verallt. Guldet
stiger nu mot nya toppnivaer i de flesta valutor, dven
Schweitzerfranc, som tidigare foljt guld upp. S& man
skulle kunna vanda pa det och s&ga att det ar valutorna
som faller i varde, men det ar lite svarare att se.

Kop, sélj eller behall

Den vanligaste fragan i dag &r nu om man skall képa
guld och sélja aktier eller aktierelaterade fonder.
Problemet med fragan &r att den kommer vid fel
tidpunkt, tajmingen for kdp av guld och sélja aktier kan
inte blisamre. Ligger man fortfarande lang i marknaden,
finns det nu inga bra rad.

Det finns ingen som vet hur aktiemarknaden gar,
damed ar det I6nl6st att soka hjalp i fragan om man
skall gora exit eller inte. Tank pa att vad som ar extremt
i dag kan vara nomalti morgon och att det som ar
extremt kan alltid bli vérre. Det enda man kan vara
riktigt séker pd, ar att hur man an gor — behaller eller
séljer — rorsig marknaden i ett ménster som gor att man
alltid kanner sig obekvam.

Motstand

Efter de kraftiga fallen ar det manga som forlorat valdigt
mycket pengar pa kort tid. De har sett depan sakta men
stadigt klattra upp och vant sig vid det nya kapitalet.
Men det man absolut inte bor géra ar att "rakna
kalkonerna" fore det att man stangt fallan.

Det ar denna grupp av aktdrer som formodligen kommer
att bidra till ett mycket starkt motstand om marknaden
nu gor nagra rallyférs6k. Forst nar siste man salt brukar
marknaden vara redo for en kraftigare uppgang.
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Det som kan komma att f4 aktiemarknaden mot hogre
toppar i rask takt ar ett QE3-paket, men vi kan inte
rakna med att det I6ser alla problem. Trots tva tidigare
forsok, ligger USA farligt néra en kraftig
konjunktursvacka.

Europakris

| Europa har den franske presidenten Nicolas Sarkozy
och tyska forbundskansler Angela Merkel valt att ga i
samma spérsom José Manuel Barrosos, EU-
kommissionens ordférande, och foreslagit en skatt pa
finansiella transaktioner, den sa kallade tobinskatten.
Samtidigt har de ldnder som gjort bortsig mest,
Spanien, Frankrike, Italien och Belgien, gjort bort sig lite
till genom att inféra blankningsforbud.

Det &r ddmed inte konstigt att kursema stortdyker, man
haller pa att férstéra marknaden!

De som séljer blankt &r oftast professionella aktdrer som
ligger steget fore. Nar de aterkdper minskar volatiliteten
i marknaden, rasen blirmildare, eftersom det finns fler
kopare (blankare som aterkdper). Tar man bort en
aktorsgrupp minskar likviditeten ochman vet av
erfarenhet att minskad handel alltid leder till kraftigare
prissvangningar.

Om man sedan ldgger pd en extraskatt pa varje
transaktion, tobinskatten, minskar likviditeten ytterligare,
man slarman undan benen for spekulanterna. Nar det
blir dyrare att handla, gors farre affarer och vinsterna
minskar, pengar som i annat fall kunnat halla
volatiliteten nere och beléna produktivitet.

Ju mer pengar spekulanten har, desto béttre!

Spekulanten satter sina pengar déar han tror de gor bast
nytta, i produkter och bolag som &r effektiva. De som
gor ratt belénas och gor en vinst. Men tar staten en del
av spekulantens pengar, ar risken att dessa gar till att
stotta upp den grupp som inte klarar av att konkurrera i
en fri marknad. Man stodjer ineffektivitet, nagot som
knappast leder till valstand och tillvaxt.

Nya férbud

De senaste tokerierna &r hojda roster for att férbjuda
datoriserad handel. Man missar helt vem det egentligen
ar som manodwrerar dessa maskiner, datorer ar ett
hjalpmedel for spekulanter och investerare, som en
traktor hojer lantbrukares produktivitet. Forbjud traktorn
och produktionen blir lidande.

Det ar dock inte mot spekulanten som hdg volatilitet
slar. Nar svangningarna i marknaden okar, har
producenterna svarare att satta ett fast pris, vilket leder
till att de far en hogre risk och damed kostnad som
nagon maste betala for — konsumenten.

Henrik Hallenborg
www.borstjanaren.se
henrik.hallenborg@borstjanarense
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OMX: avgorande lage

1150 OMX-indexet noteras nu vid ett kritisk niva vid tidigare
botten, det ar nu allt avgors. Fortsétter kursen ned och
1100 vi far en ny lagre botten, bekraftas trenden som
negativ, da kan nasta rekyl erbjuda

1050 blankningsmadjligheter.

1000 Men vander indexet upp frdn dagens niva skulle det
vara positivt. Kép kan da bli aktuellt om tidigare topp
950 vid 970 passeras.

I dag finns det inte mycket att géra i OMX, bade rekyl-
och utbrottshandlare har haft sina tekniska sattupper
for att ta sig in i blankade positioner. Nar tidigare botten
850 | ny 3tertestas i en fallande trend, ar det bara att vanta.
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OMX « Veckograf ¢« Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man

OMX Behall blankade Saljzon Saljzon

S&P 500: riktigt illa

Fortsatt negativekonomisk statistik har hjalpt de
amerikanska borserna att inleda ett atertest av
tidigare bottnar. Det innebér att sattuppen for att
1300 sélja blankt pa rekyl ar 6verspelad.

S&P 500 Imlex
1350

Nu borman sitta still i baten och invanta antingen
nodutgangen eller sina malomraden. Volatiliteten
Okar ater och passeras bottnen fran borjan av
1200 augusti, ar det upplagt for en ny, stark séaljvag.

1250¢

Ovanfor dagens nivaer har vi gott om starka

1150 motstand, i form avde som fortfarande ligger langa;
de som vantar pa en liten aterhamtning for att ta sig
1100 ut ur blédande positioner.

13 20 fpr [[5 [11 13 o5 1 [8 J15 Je2 Ko6p av aktier eller aktieindex &r inte att tanka pa,
July Augnist annat an for kortsiktiga intradayhandlare.

S&P500 « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
S&P 500 Behall blankade Saljzon Saljzon
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Raolja » Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Raolja: 6kade lager i USA

Dagstrenden i brentoljan &r fallande, men inte lika
tydlig som i WTI-oljan. Det rader fortfarande brist pa
brent medan det finns WTl-olja s& det blir Gver.
Lagren i USA visade under veckan som gick pa den
storsta 6kningen sedan april, samtidigt som aktiviteten
i raffinaderierna minskar.

Den fallande dagstrenden i brent &r nagot tveksam,
men desto starkare i WTI. For bada géller dock sélj
blankt pa rekylen vi ser.

Svaga ekonomiska data fran USAinnebar att man
forvantar sig en lagre efterfragan av olja globalt,
samtidigtméaste manga OPEC-lander salja framtida
produktion vid dagens nivaer for att gora vinst. De
senaste arens extremt hdga oljepris har lett till
ineffektivitet och 6kade produktionskostnader.
Motstanden ovanfor kan alltsd utgéras av producenter
som vill skydda sig mot lagre priser.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Raolja Salj rekyl blankt Siljzon

Saljzon

Corn Electronkc Sep 11
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Majs « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Majs: diamantformation

Kvaliteten p& den amerikanska skorden av majs
forvantas bli lagre an vantat, vilket ar positivt for
priset. Efterfrdgan pa amerikanska spannmal i stort,
ar dock i avtagande nu nar Ryssland ater tagit en stor
kaka av veteexporten till Egypten. Detinnebar att
man i USAkan fa stora 6verskott. Den fundamentala
bilden &r lika svar att greppa som det tekniskt just nu.

Majs hade tidigare en relativt hdg korrelation med
rdoljan pga. etanolproduktionen. Nu trendar dock
oljan ned medan majs klaratsig riktigt bra.

Den tekniska formationen vi ser ar den séllsynta
diamanten, som bestar aven hégre topp direkt foljd
av en lagre botten och en kraftig rekyl upp. Vad detta
sé&ger oss ar att det rAder kaos och stor ovisshet, en
graf dar trendféljare har det svart.

For att majs skall bli intressant, kravs noteringar
under $6.50 eller att kursen bryter upp Over tidigare
toppar med bestédmda steg.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Neutral

Majs Trejda utbrott

Neutral
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Gold 100 Troy Oz. COMEX Oct 11, BT Slapamle Kopstopp
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Guld ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Guld: slapande nédutgang

Guldet noteras pa extremt hoga nivaer, vilket inte
hindrar att det blir &nnu mer extremt. Intresset for
ETF.en SPDR Gold Trust &r ater stort, dd man
rapporterat om extremtstortinfléde under veckan som
gick.

Priset &r nu s& hogt och 6verkopt att det enda som
egentligen &r intressant ar pa vilken nivd gér man exit.
Kdp eller blankning &rmot alla odds just nu.
Utbrottshandlare som gick langa i mitten avjuni, kan
anvanda sig av en slapande nodutgéng. | grafen till
vanster har vi applicerat Bérstjanarens version,
baserad pa& hursnabbt kursen rértsig under en viss
tid, idag ligger exitnivdn pa $1750. Det gar ocksa bra
att anvanda t ex. tioperioderslagsta for exit. Férdelen
med en sldpande nédutgang, ar att man mer sallan
gor exit for tidigt &n den som séljer bara for att han tror
det gatt upp lite for mycket pa alltfor kort tid.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Guld Kop rekyl Kdpzon

Kopzon

Silver 5000 Oz COMEX Sep 11
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Silver « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Silver: se dver stoppen

Silverpriset har ater vaknat till liv. Sedan ndgon manad
ar dagstrenden stigande och nu noteras kursen snart
vid taket i den stigande trendkanalen, vilket innebar
riktigt dalig tajming for kop.

Eftersom trenden &r starkt stigande, ar inte heller
blankning intressant. Malet fér den rérelse vi nu ser
ligger pA minst $50, daréver ar motstanden fa och
svaga.

D& vi nu har en ny, hogre rekylbotten, &r det dags att
se Over placeringen av nddutgangen. | dag ligger den
naturliga exitnivan vid $36. Noteringar darunder skulle
vara tekniskt negativt, eftersom vi da far en lagre
botten.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

Silver Behall kdpta Kopzon

Kdpzon
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US Dollar - Swedish Krona

] = 6.70) USD/SEK: Utbrottshandel
E 665
Ll : E 6.60 USD/SEK faller nu frn ett misslyckat fors ok att ta ut
| E .55 tidigare topp, vilket ar tekniskt negativt. Rekylen ned
{l ' | E .50 ar sdledes inte vard att kopa pa. Istillet ar det hog
E 6.45 tid att se 6ver nédutgangen for redan kopta innehav.
e 6.0
[[ L[ H = 6.35 Den avgdrande nivan &r 6.25, noteringar darunder
J-|_| h ”—| ' [ = 6.30 innebar att kursen lamnar sommarkonsolideringen
I  — i e 6.25 och inleder en fallande trend. Nasta stod ar d& 6.00,
I | w'hlﬂ = 6.20 sedan ar det relativt fritt inunder. Steget dit &r dock
e 6.13 stort, d& omradet 6.00-6.25 formodligen kommer
£ 610 stotta upp kursen.
E 6.05
E 6.00 En fallande trend i USD/SEK innebar ater att den
——— N —F .95 svenska kronan starks mot den nordamerikanska
|A|1ri| |I'l.|'lm.|r June |.lll3.|r |Aug.|st dollarn.
. . Eftersom vi nu ocksa har tva toppar vid samma niva,
USD/SEK ¢ Veckograf « Charts courtesy of MetaStock kan aven ett kop bli aktuellt. Entré kan d& goras pa
utbrott om kursen tar sig upp 6ver 6.60.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
USD/SEK Trejda utbrott Kdpzon Neutral
NOK/SEK: utbrottshandel
HorwegianKrone- SwedishKrona i Sedan borjan av juni har valutakorset NOK/SEK
i noterats inom en tajt handelsregion. Det vi ser ar en
L 4143 | flaggasom antingen ger oss en kdp- eller séljsignal
FJ. ‘Mﬂ U[ beroende pa &t vilket hall kursen bryter ut.
= 147
I Noteringar 6ver tidigare toppar ger oss en kopsignal,
- 118 43 kanman g4 Iang den norska kronan och sélja den
- 4.5 | svenska.Detgdrs enkelt genom att kdpa en minilong.
— 1.14| En minishort blir aktuell om tidigare bottnar passeras.
M [ 413 D& kan man forvanta sig en fallande trend, att den
i ' svenska kronan starks mot den norska.
1.2
— 1.1
| L L L I I I I L I L L L N LB B
Mar Apr ||'U'l?l3|’ Jun Jul |Aug
NOK/SEK « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
NOK/SEK Trejda utbrott Kdpzon Képzon
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AstraZeneca: sélj blankt
AstraZeneca PLC

}HL 330 Det tekniskamonstret vi ser i AstraZeneca ar
H Hy }ﬂ-[q ”le ”rh” 325 ganska ypiskt for manga aktier p& Large Cap-
I t 1 I l r }rl 320 listan. Nar detser ut s& har galler blankning pa
I : ﬂrH‘r i 315 nasta rekyl, absolut inte kop.
[I 310
it ggﬁ En nylagre botten brukar leda till &nnu en lagre

lagpunkt. Forst nar vi ser en hogre topp och botten,

235 ligger oddsen pa fortsatt uppgang, da har man som
290 storst chans att fa ratt.
285
ggg Man koper da dock inte vid den absoluta bottnen,
270 utan missar lite avrorelsen, fordelen ar dock att
265 man foljer trenden och i langden far fler ratt.
260 Om AstraZeneca nu fortsatter ned mot tidligare
T T T[Tt T T T T T T T 1 botten, har blankningstaget gatt. Nedgangen har
May June |Ju|yr |A.ugust just borjat, s& man &r lite sent ute aven i dag, men
det ar blankning som géller.
AstraZeneca ¢ Dagsgraf ¢ Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
AstraZeneca Salj blankt Séljzon Séljzon

Google: kaos!

L Grafen 6ver Google till vanster visar en marknad dar
L detrddet kaos. Vi ser en expanderande triangel dar
- en lagre botten foljts aven hdgre topp, vilket &ar ett

- 600 tecken pa kaos; varken kopare eller séljare har
lyckats fa kontrollen.

Detta innebéar att Google &r helt ointressant for oss
L EEp som trendfoljare. Det ar nar en fallande trend snabbt
L skiftar till stigande for att sedan aterigen andra

- riktning, som det &r viktigt att I6sa ut nédutgangen,

r gora exit, ta forlusten och ga till nasta affar.

~ 580 | Aven om Google nu faller ned under junibottnen &r
aktien svar att trejda.

T T T T T T T T T T T T T T
ypril IMay |June |Jul3.|r |A.ugust

Google « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Google Awvvakta Neutral Neutral
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International

Agriculture
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Guld, silver, koppar, platina « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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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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Naturgas « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Copper High Grade COMEX Continuous

Guld « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Euro-Sweiish Krona
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EUR/SEK « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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USD/SEK « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Silver 5000 Oz. CONEX Continuous

Vete « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Coffee C ICE FUTUS Continuous
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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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