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Marknadsoversikt

Raoljan laddar for utbrott, ned eller upp, varning for fritt fall!
S&P 500 kan ha inlett ett atertest av tidigare topp.

Guldet borjar kanna av motstandet fran tidigare topp.
Dollarn faller tillbaka, mojligen for att hamta nya kraft.
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Oljepik eller oljeskvis?

Peak Oil — dyrt

Manga har kopt olja som en langsiktig investering efter
scenariot att "Peak Oil” — dagen nér oljan borjar sina —
kall leda till kraftigt stigande priser. Men nar detta intraffar
ar inte det lattaste att forutspa. Det mest troliga ar att
oljan sakta tappar sin dominerande roll.

Den som investerar i olja pa lang sikt bor vara medveten
om de kostnader som &r relaterade till en kopt ravara. Till
skillnad mot aktier maste ravaror lagras, en kostnad som
koparen far betala. Denna utgift &r ganska obetydlig for
en kortsiktig investerare, men kan bli betydande fér den
som koper pa lang sikt. Utdver lagringskostnader maste
man ocksa betala forsakringar och ranta. Detta ar dock
redan inbakat i terminspriset, s& det ar utgifter som inte
alltid &r sa uppenbara. Képer man sedan derivat (eller
bdrshandlade investeringsprodukter) kan det vara &nnu
svarare att fa till ekvationen.

Detta gor inte terminen till en dalig produkt, inte heller ar
det négot fel pa borshandlade investeringsprodukter. Det
enda sattet att f& ned lagerkostnaden &r att sjalv lagra
rvaran, vilket inte ar sarskilt latt nar det galler just réolja.
An varre ar det for naturgasen, som knappt &r vard att
lagra p.g.a. de hdga kostnaderna for transport och lager.

En langsiktig investerare i rdoljan har alltsa tiden mot sig
pa samma satt som optionskdparen maste "ha ratt” fore
l6sendagen. Aven om rdoljan tar slut s& kanske det inte
sker just nu; man har ratt men lyckas anda inte tjana
pengar. Darfor ar det sa viktigt att ha en strategi for hur
man skall profitera p& en fundamental bild.

Oljan flédar

Det &r inte heller troligt att oljan gar spikrakt upp nar
kallorna torkar ut. Stegvis kommer entreprenérer, om
lamnade i fred, att hitta effektiv energi som ersatter oljan.
Men det gar inte i forvag besluta vad det skall vara, eller
att ta pengar fran oljeindustrin for att ge till vad nagon tror
ar en battre l6sning.

Pa kort sikt rader det dock inte nagon brist pa olja.
Marknaden flodar just nu av rdolja. Statistiken visar att
lagren inte ar langt fran ett nytt 21-arshogsta. Trenden av
Okade lager &r stark: 7,4 procent éver det langsiktiga
genomsnittet.

Trots detta haller sig oljepriset kvar pa hoga nivaer.

Det som ger kdparna kraft ar rédslan for minskat utbud i
framtiden till f6ljd av oroligheter i Mellanéstern och
Nordafrika. Det ar i varje fall latt att framhalla som orsak i
brist pa annat.

Ny
) ]:

Short squeeze

En mer tekniskt orienterad forklaring ar att férra veckans
uppgang var inledningen pa nagot som kan komma att bli
en short squeeze. Det &r en marknadssituation dar
blankarna hamnar pa fel sida i en starkare rorelse och
tvingas aterkopa till vilket pris som helst. An s& lange har vi
inte sett en starkare rérelse upp, men om brentoljan
fortsétter upp dver $119, ar risken dverhédngande att
blankade positioner bérjar aterkdpas i allt snabbare takt,
vilket skulle kunna satta ytterligare fart pa kursen.

I en short squeeze spelar det ingen roll om det
fundamentala ar positivt eller negativt. Det enda som styr
priset ar psykologin: hur manga fler finns dar som maste
aterkopa, och till vilka nivaer, ar de tva viktigaste fragorna.

Rorelserna brukar bli explosiva om ett resultat av margin
calls. Det sker nar terminshandlare inte langre har tackning
for sina positioner och star infor beslutet att stanga
positionena eller sétta in mer kapital. En termin fungerar ju
som sd att man lagger upp en liten sakerhet nar avtalet om
framtida affar ingas. Beroende pa hur mycket det svanger
kan forlusten i positionen vaxa sig storre an sékerheten, da
kravs mer kapital for att kontrollera kontrakten. Mer kapital
kan ocksa komma att efterfrdgas om séakerhetskraven hojs.

En short squeeze intraffas normalt mot den fundamentala
bilden. For den tekniskt orienterade handlaren, som handlar
pa kort sikt, erbjuder dessa situationer goda
vinstmdjligheter. Men de ar rena mardrémmen for den som
agerar pa det fundamentala. Oftast med det trista resultatet
att man hade ratt men anda gjorde forlust.

Sa fort de svagaste blankarna ar ute ur leken, brukar det
vanda ned i rask takt. Darmed faller det sig naturligt att det
ar en marknad for den tekniska handlaren, som kan forsoka
folja trenden bade upp och ned.

Ko6p och sélj

Nu uppfyller dock oljan inte kraven péa en perfekt marknad
for en short squeeze. Helst skall det ske i en svagt fallande
trend, eller efter en langre tids konsolidering. Det ar da det
finns tillrackligt med aktorer pa fel sida — men ocksa nya
som ligger utanfor, beredda att ga in — for att skapa en ny
stark och langsiktig trend. Oljan noteras ju hogt upp efter en
uppgang pa sex manader. Gruppen blankare ar fortfarande
relativt liten, de kan dock komma att orsaka en spik upp.

For att trejda detta p& kort sikt kan man képa vid ett
eventuellt tekniskt utbrott. | Brentoljan galler d& kop om
kursen tar sig upp till $119. Uteblir en uppgang, kan man
istallet folja det fundamentala p& kort sikt och sélja blankt
om kursen faller ned till $107.

Henrik Hallenborg
www.borstjanaren.se
henrik.hallenborg@borstjanaren.se
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i OMX: rast vila
OMX Stockholm 30 Idex - 1190 - )
; ~L 1180 Fredagens handelsregion ligger inom torsdagens.
l 1“ [rl FJ L 4470| Veckan avslutades sdledes med stillsamma rorelser
lh “} t h[ . q150| infor den amerikanska ldnghelgen. P& kort sikt kan ett
”‘ i fﬂj} I H]\Ff’ | L 1150 | utbrott frAn fredagens handelsregion visa véagen for
T Hl* ”lH 1} H Il h L 4149 | nastarorelse.
H I | " . R LEL] ,
| 1 l o L qq20| Stiger séljarna in kan det bli aktuellt med ett test av den
{ I ’ L 4110 avgorande tekniska nivan vid 1110. P& ovansidan
’ [| 1} o L qq00| siktarvi, ifall kdparna tar Gver, pa ett test av 1180. Ett
l . [ qo0g| utbrottupp dver denna niva innebar att man kan képa
T qo80| OMX. Dagstrenden bekraftas d& som stigande.
. = 1070
H . L qo60| Omindexet orkar sig upp 6ver 1180 har vi ett
. L qo50| trendbrott dar kdparna efter upprepade férsok antligen
E 4040 lyckas takursen till hogre hojder. Det skulle i s& fall
JUSULIN | N S B N I N S B L e —rTT visa att kopkraften &r starkare an tidigare, vilket
2011 |February [March  |April  |May innebar att indexet 4 gar in | kopzon,
OMX « Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock Det &r dock viktigt att invanta signal fére kop, eftersom
vi dessforinnan inte har den bekréftelse som krévs.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
OMX Kop utbrott Neutral Kdpzon
S&P 500: kdopvard rekyl
SEP 500 Index L 4370 P& méndag héller de amerikanska bérserna stangt
A L 11360 p.g.a. Memorial Day och da aterstar det bara en
II h T handelsdag av maj. Vi gar saledes snart in i juni och
I Lo 130 en period med lagre volymer. Det betyder dock inte
l-[r I i i - 13400 attvi bor f4 lagre kurser, snarare tvart om; det blir
. C attare for kdparna att driva upp kursen.
i i 1330  |attare for ko dri k
I lr I 0 T E 1320
H L — 1310 Maj blev en dyster bérsmanad, men den tekniska
H |‘| HJ o - 1100 bilden &r fortfarande positiv, d& det handlar om en
7 | LT L q290 vanlig rekyl mot trenden, vilket ger kdplage. Den
]JH H ‘ T L 4280 avgorande tekniska nivan ligger pa 1295, forst om
LT L 1970 rekylbottnen vid denna niva passeras skiftar trenden.
- 1260 Ett trendlinjebrott varnar férvisso om en 6kad
‘ - 1250 séljkraft, men det &r bara en forsta férvarning. Att
— T T—T—— T — S&P 500 infor l&nghelgen steg, visar att investerare
Felwuary  [March April May vagade ta risken att behalla kdpta positioner, vilket
ar positivt.
S&P500 ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock . . o 9 1x
gs9 > - Det képlage vi haft under maj bestar sa lange kursen
rekylerar. Inleds en rérelse upp mot tidigare topp,
eller om rekylbottnen vid 1295 passeras, skiftar dock
det tekniska laget, da ar denna rekylsattupp
Overspelad.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
S&P 500 Kop! Kdpzon Kdépzon
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DAX Index -

DAX: blankningskandidat

¥ [ —=—1 T80 Dpet tekniska laget for det tyska DAX-indexet ar inte
H Tl “I o - 7300 | lika starkt som for S&P 500. Det avgérande stodet
t ’I, P - T400 ligger nagot inunder forra veckans lagsta, vid
| Lo 1-}| ------ — 7300 rekylbottnen fran mitten av april, runt 7000 punkter.
“ ity [ L} | 7200 N ,
I l |' l } [ r 7100 Passeras denna botten kan blankning bli intressant i
1 I b C 2000 DAX. Den som képer aktieindex i dag bor halla sig till
! HI L L de amerikanska: S&P 500, Dow Jones och Nasdaq
| l L - 69001 100, som uppvisar en relativ styrka till andra storre
H[ o — 68300 aktieindex.
| L 6700
’ [ L ggool Blankning bor goras i svagare marknader som DAX,
’ L G500 OMX och Nikkei, men forst nar det tekniska bekréaftar.
|T |1 4 |21 |23 |4 |11 |13 |25 |2 |9 |.| G |23 |3 g For att vi skall sdlja DAX blankt kravs ett battre
reh April May utgangslage: brott av stod, rekyl mot trenden e. dyl.
Ligger man redan kort bér man dock behalla.
DAX « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
DAX Avvakta Séljzon Neutral
Brentolja: rikligt utbud
Brent Crude Oil Aug 11 C Oroligheterna i Mellandstern och Nordafrika fortsatter
” I’I“ - 125  men farinte langre lika stor plats i media. Det &r dock
I ” ]H l C detta som fortfarande bor vara en av de storre
[ i IT I i| L 20 drivkrafterna av oljan; man &r orolig 6ver ett minskat
[ C utbud — &ven om tillgdngen i dag &ar hég och tacker
r efterfragan sa att det aven blir dverskott i lagren.
]{ fterfra  att det &ven blir 6verskott i |
h} m IHMI} [ b 115 )
| }[ | 1 r Okad efterfrdgan pa bransle infor
I ¥ } lll “] T 110 semestermanaderna kan komma att minska utbudet,
| r men sa lange lagren forblir valfyllda handlar det om
“] ' | 5 gissningar. Vidare visade statistik att lagren for
| ! th - 105 naturgas steg for fjarde veckan i rad.
M. C
{I h] ! E 400 Brentoljan skulle nu kunna rora sig kraftigt at bada
- hall. Blir det upp kan det komma att handla om en
S —— — short squeeze dar de som spekulerat med blankade
|Fel1ruary |I'u'hrch |Apri May positioner tvingas aterkopa dyrt, trots rikligt utbud. Blir
utbrottet ned far vi den rorelse som fundamenta just
Raolja « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock nu ger stod at.
Utlésare for kop ar $119, faller kursen ned till $107
kan man istéllet salja blankt.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Réolja Trejda utbrott Saljzon Neutral
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Gold 100 Troy Oz, COMEX Junii1

i Guld: rekordproduktion
— 1550 | Guldets korrelation med den nordamerikanska dollarn
r fortsatter att vara hég. De senaste veckorna har
C 1500 uppgangen i dollarindexet stannat av och kursen har
C fallit tillbaka. Samtidigt véander guldet upp fran en rekyl
r mot den stigande trenden.
- 1450
C Det betyder att koptaget lamnat perrongen. Passeras
L 1400 nu rekylbottnen fran borjan av maj skiftar dagstrenden
- i guldet till fallande, da bor man goéra exit pa kopta
r trendféljande positioner for att dvervaga en blankning.
- 1350
E Ett hdgt guldpris lockar inte bara in spekulanter, det
- leder ocksa till en 6kad produktion. For forsta kvartalet
Tt N 13001 2011 har guldproduktionen 6kat med 4,63 procent pa
||:.3|mm,,3lIr |March |Apri May arsbasis. Man raknar med en arlig produktion pa 400
ton, vilket kan jamféras med 341 ton i fjol. Trots dessa
siffror tvingas landet importera guld for att tacka
Guld « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock efterfragan.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Guld Behall kopta! Kopzon Kopzon
Koppar: prispositiva regleringar
Copper High Grade COMEX Jul 11 - 410 Kopparpriset rekylerar upp mot den fallande trenden.
449 | Deté&rnuen ménad sedan séljarna tog dver, men pa
3 kort sikt har képarna ater kopplat greppet. Tidigare
450 utbrottsniva testas som motstand, varfér majligheten
[ att sélja blankt fortfarande finns kvar, men passeras
I 440 tidigare rekyltopp &r séttuppen dverspelad.
= 430 R . .
L Det som fick kopparpriset pa fall var 6kade lager i
— 420 | kombination med ekonomiska atstramningar i Kina.
r Men en minskad aktivitet i Kina innebar ocksa lagre
~  #0} produktion, d& landet &r en av de stoérre
400 metallproducenterna. Saledes &r det inte sjalvklart att
kopparpriset fortsatter den fallande trenden bara for att
— 3ap | efterfrdgan i Kina minskar. | dag &r pristrenden dock
negativ, vilket innebar att s& lange kursgrafen visar pa
—— T ———T—T—T—T—T— ——— lagre lagsta, bor man folja det monstret med
011 February h‘u‘lan:h April ||'|.|'|m,r blankningar. Det som kan komma att skifta detta
monster ar bristen pa elektricitet i Kina. En reglerad
Koppar ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock ”.?a”‘“ad .har_lett t'”..lagt utbud,_elprqduktlon arinte
I6nsam; Idsningen &r ransonering dar metallindustrin
kan drabbas hart.
Tillgang Slutsats 1-6 méan 6-12 man
Koppar Salj blankt Séljzon Saljzon
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Yheat Electronic CBOT Jul11 1050} \ete: varme- och frostrisker

E 1000 Sent utsade av spannmalsprodukter i USA innebéar
E 950 sen skord och 6kad risk for frostskador i slutet av
= 900 sommaren. Som ett resultat av relativt snabba
i E 850 kurssvangningar bland spannmalsprodukter har
E lantbrukare avvaktat med bade utsade och val av
l = 800 grodor.
= 750 .
l | ﬂw n[h. M E 100 Véaderrapporter varnar nu ocksa fér hogre
LT]| T R ' E temperaturer i USA, torka kan dé leda till minskade
I.H‘[ Hjﬂ“oyr LNLI flﬁj}‘} = 650 skordar. S& ett hdgre pris stottas nu upp av den
11 A}R E s Okade risken for produktionsbortfall relaterat bade till
E en varm sommar och tidig frost. | Ryssland och
e 390 Ukraina férvantar man sig dock goda skordar i &r.
—————— Om Ryssland nu tar bort exportforbudet pa vete, kan

008 0 0 201 1) 2011 en eventuell lagre produktion i USA ersattas. Risken
blir d& mindre, vilket kan leda till Iagre priser.

Vete - Veckograf « Charts courtesy of MetaStock Grafen till vanster visar kursutvecklingen pa lang
sikt. Har ser vi da att $7 ar ett avgorande stod, nasta
niva ligger pa $5.50. Pa ovansidan utgor $8.60 ett
viktigt motstand.

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Vete Behall korta Siljzon Neutral

USD/SEK: upp eller ned

Den nordamerikanska dollarn har de senaste

6.9 veckorna konsoliderat, rort sig sidledes mot den

¢.a| svenska kronan. Valutaparet har nu byggt upp ett stéd
vid 6.20 och motstand vid 6.40.

- USs Dollar - Swedish Krona

6.7

6.6 | Passeras stodet ar det mest troligt med ett atertest av

bottnen vid 6.00. Men om képarna lyckas ta kursen
6.5 upp 6ver motstandet, ar det istallet sannolikt att nasta
6.4 niva vid 6.55 testas.

6.3

Ett brott av stodet kan trejdas pa kort sikt. Men det
6.2 intressanta i USD/SEK &r inte att ga kort, utan ett kop
g.11 om motstandet vid 6.40 bryts. Det skulle visa pa ett
trendskifte pa lite langre sikt, vilket innebar att man i
601 53 fall kan g& in med kop pa nagra manaders sikt.

=
T
=
=
=
e

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
bher 2011 Felruary [March |A|1ri| |Mﬂ},|"

USD/SEKe Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man

USD/SEK Kop pa utbrott Neutral Saljzon

N
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Siver 5000 0z COMEX Jul11
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Silver « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Silver: stort saljintresse

Silverpriset har aterhamtat sig en hel del fran
bottnen for nagra veckor sedan. Priset stiger dock
medan ETF:en iShares Silver Trust fortsatter att
minska innehavet. Fondens innehav &r nu det
lagsta sedan oktober 2010, under 10 000 ton. De
senaste sex dagarna har man gjort sig av med
drygt 90 ton om dagen i snitt.

Vad det visar ar att &ven om silverpriset nu stiger,
har intresset for att sélja silver dkat lavinartat, vilket
banar véagen for ytterligare en vag ned.

Det ar dock inte nagon garanti for lagre priser.
Tydligt i grafen till vanster &r ju att det anda finns
kopare av silverterminen.

Den avgorande nivan ar $40, noteringar darover
innebar att tidigare topp vid $50 kan komma att
atertestas. Placera darfér nédutgangen for en kopt
position vid $41.50.

Noteringar under $33 kan vara borjan pa nasta
séljvag.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 méan

Silver Avvakta Séljzon

Séljzon

Tekfomaktielolaget L MEricsson

_'__'_,__-r-

1 1 1 1 1 1 1 T 1 1 1 1 1 1 1 1 1
her|2 011 |Fn3hruar_',,|r |I'u'hrch |A.|1ril |I'u'hy
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90

85
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Ericsson ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Ericsson: en svar not

Det tekniska laget i Ericsson &r rekyl mot en starkt
stigande trend, vilket betyder att aktien noteras i
kdpzon och inte ar ndgon blankningskandidat.

Gar man emot en starkt stigande trend innebar det att
man sallan kommer att géra entré vid den absoluta
toppen. Om man istéllet gar kort nar trenden mattats
av nagot, 6kar sannolikheten for att man far ratt, men
den &r likval Idg. Aven den som gar mot en rorelse for
att trejda rekylen ned, kommer att ha svart att & till
I6nsamheten, eftersom man da pa liknande satt
kommer att ha manga fel och dessutom begransar
vinsterna.

| Ericsson gér man idag saledes bast i att kopa med
trenden. Entré med en trend gors bast i rekyler, da
kursen faller tillbaka. Pa vilken niva dippen kan
tankas vara 6ver ar dock en svarare nét att knacka.
Vi kan emellertid saga att rekylen i Ericsson ar
kopvérd hela vagen ned mot 80 kr, tills det att bottnen
vid 75 kr passeras.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 méan

Ericsson

Kop! Kopzon

Kopzon

N
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SE&P 500 Index
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S&P 500 « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Crude Oil Light Sweet Continuous
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OMX « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Raolja » Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Gokl 100 Troy Oz COMEX Continuous
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Naturgas « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Copper Hgh Grade COMEX Contnuous
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Guld « M@nadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Borstjanaren AB

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

Informationen pa Bérstjanaren och Varldsmarknaden
Update tar inte hansyn till nagon 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 pa dennes eget ansvar.

Investeringar i finansiella instrument &r férknippade med
risk och en investering kan bade dka och minska i varde
eller komma att bli vardel6s.

Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida
avkastning.
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