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Marknadsoversikt

Raolja: snartvid avgérande
S&P 500 kan ga fort utfor
Guld enda "sékra hamnen”
Dollarn snarti stigande trend
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Arbetsloshet och stimulans

Manga séljare kvar

Veckan avslutades med roda siffror pa de amerikanska
bérserna. Dow Jones, Nasdag Composite och S&P 500
var ned med siffror runt -2,5 procent. Det raderar ut
tisdagens och onsdagens rally, vilket ocksa innebér att
vi fick stangningskurser nara veckolagsta, inte sa langt
frdn en ny manadslagsta, eller arslagsta. Far vi se
noteringar under augustibottnama, ar trendema ater
bekraftade som fallande, och da bor vi kunna fase en
ny vdg med panikutférsaljningar.

Aven om allmanheten salde storti den senaste vagen
ned, bor det fortfarande finnas gott om séljare som kan
driva ned indexen mot bottnen ar 2010, eller &nnu varre:
den frdn 2009. Vi har nu haft ett par &r med en stigande
trend, vilketinnebér att det finns gott om kopare i
marknaden. Manga har lartsig att om man bara koper
och hoppas pa det basta, blir resultatet det basta. Kop-
och behallstrategier har fungerat utmarkti tvd ar. Men
kanske fungerar de inte sa lange till. "Det &ri en
fallande trend man ser vem som simmat utan
badbyxor”, nar de professionella haller sig kvar i
marknaden medan amatdrerna spolas bort, vilket
Warren Buffet pApekade efter att ha kritiserats hart for
att ha missat IT-rallyt vid toppen ar 2000.

Bortforklaringar

Dagens klimat pa borsen ar inte unikt; inte heller ar
allmanhetens reaktion pa de fallande kurserna onomal.
Man klagar pa att teknisk analys inte langre fungerar,
robothandel, blankarna och att marknaden blivit en
spelhdla. Nomalt brukar spekulanten fa ta skulden,
vilket sakert blir fallet &ven nar Grekland gar under.

Under en negativtrend dverflodas media av ursakter om
varfor det gar utfor, folk &r sa upptagnamed att
bortforklara sig sjélva att de helt missar hur man istéllet
tjianar pengar i en bear market, nar trenderna ar
negativa bér man inte bara goéra exit, utan aven sélja
blankt — hjalpa marknaden pa traven att snabbare hitta
den ratta varderingen. For ar en aktie, ravara eller
valuta 6vervarderad, finns det vl inget battre satt att n&
ratt vardering snabbt &n att tillata att spekulanter tjianar
pa nedgangen. Vem avgér da vad som &r billigt, normalt
eller dyrt? Marknaden s klart!

Ett exempel pa hur det kan ga till i en reglerad marknad
ser vi i indien. Under veckan som gick tillat myndigheter
oOkad export av vete. Lagren av vete steg under augusti
till 36 miljoner ton, man hade férvantat sig 17 miljoner
ton. Det gav allts& utrymme for export, problemet &ar
dock att det internationella vetepriset ar lagre an det
inhemska; s& mycket export av vete blir det nog da inte
tal om men lantbrukarna ar fria att exportera. Byrakratin
har allts& inte hunnit med att justera ned sina egna
priser.

Obama

I Indien ser man enkelt de forédande konsekvenserna
avregleringar, lite svarare ar det att forsta att aven
regleringar i USAfar en negativ effekt, bade pa priser
och jobbmarknaden. Arbetsldsheten uppgar nu till 9,1
procent enligt Bureau of Labor Statistics. Det finns dock
alternativa matningsmetoder som visar att den verkliga
arbetslésheten nu &r sa hog som 22,8 procent, den
hogsta sedan The great depression 1933.

Torsdagens tal frdn president Obama handlade just om
hur en ny plan skall sysselsatta amerikanama.

Utobver skattesénkningar réknar man med att sétta folk i
arbete genom att spendera pengar pa skolor och
infrastruktur.

Detta skapar visserligen temporéra jobb; och kanske
battre utbildning och goda transportvagar anda dkar
produktionen n&got och ger "ringar pa vattnet’ som ett
resultat av att skattepengama omsaétts. Men saken ar
den att for att man skall ha rdd med béttre skolor och
vagar, bor landet forst atergd till en ekonomi som
producerar istéllet for att konsumera. En politiker kan
"skapa” vilket jobb som helst med skattebetalarnas
pengar. Men ndgon maste alltid betala. Sa vad politikern
gor ar att han flyttar pengar fran det som folk vill betala
for, till det som folk inte vill betala for.

Obamas forslag gar emellertid igenom forst med stod
frdn den republikanskt kongressen. Det handlar nu om
politik, godké@nner man inte forslaget finns risken att det
blir till Obamas fordel, att det d& ar republikanernas "fel”
att landet inte kommer pa fotter. Hela 17 ganger i ett tal
uppmanande Obama kongressen att godkénna paketet.
Hur man &n gor, fortsatter nog missnojet hos
allménheten att 6ka, till férdel for "Tea party”, roster som
vill minska statens spenderande.

Nagra timmar fére Obamas framtradande hade Ben
Bernanke talat om ekonomin, men utan att tillféra nagot
nytt. Bernanke understryker dock att han star beredd att
agera om det behdvs. Tydligen har han annu inte det
stod som kravs for att ater séatta fart p& sedelpressama.
Men far vi en ny vag ned i aktiemarknaden, kan vi nog
vara sakra pa att rosterna hojs for att de maste "géra
nagot”.

Men det basta &r att de later misslyckade foretag och
personer ga i konkurs s& att den nomala cykeln far
spela utsig sa fort som mojligt. Stodpaket for de som
miss kott sig forlanger bara lidandet. Dagens problem
kommer fortfarande fran krisen 2008. Om den
amerikanska centralbanken inte gattin och stottat upp
storbankema p& Wall Street, skulle de mindre aktérema
kunnat ta 6ver fungerade delar vid konkurserna och
darifrdn bygga upp ndgot stabilt. Nu tvingas de sma
banker som gjort ratt, konkurrera pa oférdelaktiga
grunder.

Robotar

| torsdags rapporterade bade Penser och Camegie att
man lagger ned sina trejdingverksamheter "av bespa-
ringsskal”. De klarar alltsd inte sjalva av att tjana pengar
pa eget kapital via handel pa de finansiella markna-
derna, istéllet skall de nu specialisera sig pa analyser
och tala om fér andra hur man tjanar pa borsen.

| samband med detta blossade ater debatten upp om
robothandel. Istallet for att ta ansvar och anpassasig, ar
det latt att gnalla pa datoriserad handel. En av
anledningama till att trejdingen inte langre gar lika bra
som tidigare ar att marknaden blivit effektivare tack vare
datorer. De sma skillnaderna mellan kép- och saljkurser
har gjort detsvarare att tjana pengar med gamla
strategier som utgick frdn en bredare spread.

Vi har i dag en effektivare marknad, vilketinnebér att de
som inte foljer med i utvecklingen, far se sig om efter
andra arbetsuppgifter.

Henrik Hallenborg
www.borstjanaren.se

henrik.hallenborg@borstjanarense
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OMX: trejda utbrottet!

| 6ver en manad har OMX-indexet konsoliderat, rort sig

OMX Stockholm 30 Index - 1150
H}” ", F sidledes, inom en tajt handelsregion. Ett monster vi
fr L " o ocksa ser pa de amerikanska bérsema. Nar indexen
i ey - 1100 )1 .. N . °
ll [ I.HrI ”l . u val lamnar denna réjong, bor de sta redo for en ny vag,
H v C upp eller ned.
L I] - = 1050
1 a Som tekniska trendhandlare bér man inte funderasa
1 . — 1000 mycketpa atvilket hall kursen gar, att agera ar
= C viktigare, men forst nar kursen bryter ut bér man géra
H [TH . }I[l - 950 entré.
“ { }HN 1 “1 E ggg | Passerar OMXtidigare toppar vid 970 galler kdp,
” \\ + . medan blankning galler om indexet faller ned till 850.
I " 3 850 Mest intressant ar en blankning, eftersom omradet
7] J11 s ps | 8 [15 2 o[ 5 hz | under 850 ar relativt fritt frin narliggande stod. Vidare
rapporterar Avanza att smasparama ater igen borjat
July August S eptember kopa, vilket ar riktigt negativt eftersom smésparamas
track record &r sardeles uselt.
OMX ¢ Veckograf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
OMX Trejda utbrott Saljzon Saljzon
DAX: séljarstyrd
DAX Index T 7500 Det tyska DAX-indexet &r utan tvekan saljarstyrt;
H E trenden &r fallande utan bottenk&nning.
r '
T Wit - .
_I___EE‘_}[lf_[if__f{ _____________ L 7000 Sedan bodrjan avaugusti har det gatt utfor i en
C valdans fart: relativt svenska OMX och det
r amerikanska aktieindexet S&P 500, &r D AX svagast.
- G500
C Kop ar alltsa inte att tinka pa. Det ar istallet detta
r index man bor ligga korti, men da kursen nu noteras
- G000 vid en ny lagre botten, ar tajmingen riktigt dalig.
C Entré med korta positioner borde ha gjorts pa
- 3500 utbrottet i bérjan av augusti, eller pa forsta rekylen. |
C dag &r OMX mer intressant for trejding.
~ 5000
T T T T T T T T T T T T T T T T
June |Jllyr |August |S£:|leni
DAX « Dagsgraf » Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
DAX Avvakta Saljzon Séljzon
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Bremt Crude Oil ICE Oct 11 3

Raolja brent: stormigt

| — 120 | Tropiskastomar i den Mexikanska bukten har lett till
” [ | | H[m - en produktionsférust pa 2 miljoner fat. Oférdelaktiga
I ] HH } ' L vaderforhallanden skulle kunna minska utbudet &nnu
n [ ‘ 1 | — 115 mer, vilket ar positivt for WTl-oljan.
W (i
h ‘ I 1 i l' r Men sé lange efterfrdgan fortsatter att vara lag ar det
“ l l ' H L 440 | inte sékertattvi far ndgot utslag i priset.
I T r Lagerstatistiken frdn veckan som gick minskade
‘ } ‘ 3 visserligen med fyra miljoner fat, men det ar inte
L 405 relaterat till 6kad konsumtion; efterfrdgan pé bensin i
L USAligger i en stadigt fallande trend samtidigt som
C raffinaderierna gar pa halvfart.
- 100 [ Grafen till vander visar brent som sedan fore
r sommaren uppvisat en serie lagre bottnar men ett par
LA L L B | R LN toppar vid ungefar samma niva. Det innebaér att
June |Jlly |A“=[-!"ﬂ |5e'le trendhandlare sedan tidigare bér ligga korti oljan,
men passeras $120 bor man aterkdpa positionen for
Raolja brent « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock attistéllet ga l1ang.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Raolja brent Salj blankt Siljzon Siljzon
Koppar: trendkaos
455 Industriproduktionen i Kina har minskat tvd manader i
450 rad, vilket bor vara negativt for kopparpriset.
445 Ekonomisk avmattning i Kina innebar lagre
44 efterfrdgan pa koppar och sjunkande priser, sa lange
435 tillgdngen ar oforandrad. Utbudet av koppar &ar dock i
430 en fallande trend trots det héga priset (priset pa
425 koppar har dubblats tre gadnger pa tio ar), men det
420 kan komma att skifta nasta sommar, nar Escondida i
::g Chile forvantar sig en hogre kopparhalti malmen.
::g Om vi ser till det tekniska uppvisar grafen till vanster
295 en lagre botten, foljd aven hdgre topp sedan
390 ytterligare en lagre botten. Det visar pa kaos, men
385 skallman &nd& gora négot ar det en blankad position
380 som &r intressantast, med ett forsta mal pa att
— ———T—— T — tidigare botten atertestas.
|I'I.I'Ia:...r |June |.lul1...r |August |S = 13
Lés en mer utforlig kopparanalys har!
Koppar « Dagsgraf ¢« Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Koppar Avvakta Séljzon Séljzon
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s 1900 Guld: enda sakra hamnen
E Under veckan som gick kndt den schweiziska
= 1830 centralbanken schweizerfrancen till euron, vilket satte
= qgon| fart pavalutamarknaden. Den tidigare safe haven-
E valutan ar alltsa inte langre s& saker. Det borde nu
= 17301 eda till 6kat intresse for guld, d& detinte langre finns
= 4700 Samanga alternativ kvar for den som soker sakerhet.
E Men képer man guld pa dagens niva, bér man vara
E 1650  ganskas&saker pa att om kursen vander ned, kan
E 1600 dippen bli kraftig, som io"sakra" schweizerfranc. Den
E avgorande tekniska nivan ar $1700; noteringar
o 1}“*1u1m},:rrll - 1550  darunder och risken &r hog for ett atertest av $1500.
' il
E 1500 Potentialen for en kdpt position &r fortfarande god,
- 6ver $1900 ar motstanden fa och svaga. Men
T T T T T T T T T T T T T T .. . .. o . " o oy
June |Ju|y |Augus’t Septe tajmingen for kdp pa tekniska grunder ar riktigt dalig,
eftersom tidigare topp atertestas. Entré bor goras
antingen vid forsta rekylen ned, eller pa utbrott.
Guld ¢ Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Guld Behall kopta Kopzon Kopzon
Silver: usel tajming for kop
Siver 3000 0z COMEX Sep11 Z 2400 Tajmingen for kop av silver ar lika usel som for entré i
L guld. I grafen till vanster ser vi att resan upp mot
~ 4300} tdigare topp paborjats efter en rekyl mot kanalgolvet.
- 4200
— 4400 | FOrattta siginienstigande trend med sa &g risk som
L qo00| majligt, bor man anvandasig avrekyler. Sa lange
:_ 3900 kursen faller kan kép goras.
38001 Ven nar rekylen ar avklarad och kursen inlett ett
— 3700 | Atertestavtidigare topp, har koptaget gatt.
- 3600| Sannolikheten for en hogre topp é&r lika hog som fér en
- s5p0| lagre botten.
- 3400 - .
-_ Men om man istdllet hade képt under rekylen, hade
[ 3300 sannolikheten varit hogre att tidigare topp atertestas
20 27]]s [11 18 [e5 1 8 |15 P2 [2of kb |n fore det att tidigare rekylbotten passeras. Det &r under
July August S epten den senaste rekylbottnen som den naturliga
nodutgangen ligger, i dag pa $38.
Silver « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Silver Behall kopta Kopzon Kopzon
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US Dollar - Swedish Krona

= 620) USD/SEK: safe haven?
E .65 o
J. I , E .60 Nér den schweiziska centralbanken knot
E .55 schweizerfrancen till euron pabotrjades direkt
} E .50 spekulationer om vilken valuta som kan tdnkas
‘ I } E 6.45 dverta safe haven-statusen. Bade den svenska och
ll l E ﬁ.:m norska kronan ar da tva tankbara alternativ, men om
|.H } J E 6.35 man ser tillmarknadens reaktion, forsvagades den
" I-[” H 'H I w IH E 6.30 svenska kronan kraftigt mot dollam i fredags.
[ E ’
|Iu L' I : 3 ggg Vi ser nu att tidigare starka korrelationer mellan olika
-ul"ﬂ[l E 6.15 marknader inte langre finns kvar, tex. stiger bade
E 5.11]. guld och dollar samtidigt och medan svenska kronan
l E ﬁ.uﬁ tapparmot dollarn starks den i rask takt mot euron.
- < - - - 6.00 USD/SEK ar mycket intressant for trejding i dag; kop
Nay |Jule |July |A,uglm S epts kan goras om augustitoppen passeras, men
blankning om augistilagsta istallet tas ut. Ett
. . eventuellt kop pa mandag skulle innebéara entré pa
USD/SEK ¢ Veckograf « Charts courtesy of MetaStock GverkGpta nivaer, men trejdar man utbrott galler det
att hoppa pa taget nar det gar. | annat fall far man
invanta efterféljande rekyl.
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
USD/SEK Trejda utbrott Kdpzon Neutral
EUR/SEK: sélj rekyl
Ewo-SwedishKrona 9.35 | EURJ/SEK har nu gétt fran en hogre topp direkt ill en
lagre botten i en expanderande triangel. Har géller det
9.30 | attforlora sa lite som mojligt, stanga forlustpositioner i
9,25 | tid, innan de vaxer sig for stora.
201 Man kan tanka sig ett kdp vid den nedre trendlinjen i
815 grafen till vanster, men det & mot alla odds. Nar man
9.10 gor entré vid en trendlinje, bor det ske i den riktning dit
) den pekar.
4.05
9.00 | Ettkopai EUR/SEK innebar att man garmot trenden.
En betydligt battre och treviigare sattupp far vi istéllet
8951 om kursen rekylerar upp mot en fallande trend, da kan
I'h .90 man sélja blankt med trenden.
8.85
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
ay |June |Jul3.|r |August |Seut
EUR/SEK < Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
EUR/SEK Salj rekyl blankt Saljzon Neutral
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Hennes & Mawritz AB

T T T T T T T T T T T
|Apr May Jun Jul |Aug |S =0

HM: ny chans till blankning

240 Ett hogt bomullspris ansags lange vara en nackdel
235 for bolag som Hennes & Mauritz. Men i dag har
230 priset pa& bomull mer &n halverats sedan toppen
295 och borsaldes inte langre utgéra nagot storre hot
290 (las_mer har). Vidare har vi sett en del insiderkdp i
HM, men inte heller det har fatt kursen att vanda
215 upp. Insiderkdp ar intressanta, men de arséllan
210 valtajmade och darmed b6r man inte lagga alltfor
203 stor vikt vid dessa.
200
195 Detenda avviktar attHM ar styrd av saljarna.
190 Trenden arsedan flera manader tillbaka negativ,
185 d'et finns damed ingen anlgdnl.ng att kopg. Nuser
vi dessutom en mdjlig fortsattningsformation, en
180 paus i trenden. Rekylhandlare hade chansen att g&
kort pa rekylen upp mot taket i den fallande

Hennes & Mauritz « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock

trendkanalen, missade man den sattuppen far man
en nyom kursen bryter ned ur den aktuella
fortsattningsformationen.

Utlésare for blankning ar en notering p& 182 kr.

Tillgang Slutsats 1-6 man

6-12 man

HM Salj blankt vid utbrott Séljzon

Séljzon

Atlas Copco: relativ styrka

Alas Copco AB — 175 | Atlas Copco ar en avfa aktier intressanta for kop. Det
]1 - E 170 svenska OMX-indexet ar nere och testar
} il {h E augustilagsta, men Atlas Copco noteras fortfarande
|J It e 1650 \id tidigare topp.
I
7y "
1 t E 155 Vi ser ett trendlinjebrott, vilket &r forsta stegetmot ett
E 150 trendskifte. Den nya trenden &r dock bekraftad forst
3 om tidigare topp passeras, dvs. om kursen tar sig upp
= 145 Over 145 kr, da ett kop kan goras.
E 140
E 435 Om tidigare botten istéllet tas ut, har vi en nylagre
E botten, da har vi istillet en aggressiv sattupp for
= 130 :
E blankning.
= 125
= 120 De avgorande nivaerna for Atlas Copco ar allts& 145
= kr som motstand och 120 krsom stod.
T T T TTT T T T T T T T T T T T T T
May June |.lu|;o.|r |Auglst |Seut
Atlas Copco « Dagsgraf « Charts courtesy of MetaStock
Tillgang Slutsats 1-6 man 6-12 man
Atlas Copco Trejda utbrott Saljzon Saljzon
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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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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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Koppar « 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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Vete « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock
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US Dolar - SwedishKrona
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USD/SEK « Manadsgraf « Charts courtesy of MetaStock

Silver 5000 Oz. CONEX Continuous
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Silver « 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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