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MARKEDSKOMMENTAR

Hadde noen i mars 2020 uttalt at den globale pandemien, skulle konverteres til et ekstremt og globalt
bull-marked ville vel vedkommende blitt ignorert eller veert moden for behandling.

Men her er vi og de globale ngkkelindeksene har enten steget betydelig eller handles oppe i nye all-time-
high noteringer.

Veien fremover ser ut til 3 fortsette rett frem (les. opp).

Det tekniske er overkjapt, men kan bli mer overkjapt.

De fleste tekniske indikatorer og det visuelle charttekniske peker pa videre oppgang.

Jeg kan ikke huske sist gang det var sa ekstremt, at spekulasjonen har blitt sa ansvarslgs, at tradisjonelle
verdibetraktninger ikke betyr noe og at flokken vinner hver gang.

Jeg er faktisk "darlig" pa aksjebobler og skulle gnsket jeg kunne ignorert hva jeg har laert og lest - og kun
deltatt pa lik linje.

o Det dinvestere i aksjer synes na a veere meget enkelt.
o Det finnes derfor apenbare grunner til 3 vaere meget forsiktig.
o Utfordringen er at grunnene har ligget der en stund, og investorer har ikke tjent pa a sta pa sidelinjen.

2020 ble avsluttet med at mega caps fortsatt har statt for mesteparten av oppgangen til indeksene, og
flere av dem er blitt Igftet til nye all-time-high nivaer. Selv om momentumet na viser tegn til avmatning.
Sentimentet er oppe pa ekstrem nivaer samtidig som en rekke demark salgssignaler er enten trigget eller
vil bli trigget for bade uke og dag perspektivet.

Elliotwave analysen viser at en rekke av aksjene og indeksene befinner seg i den siste 5 bglgen opp.

5 balgen er ansett til 3 vaere den siste bglgen opp i en dominant trend.

Nyhetsstrammen er universelt positiv og sentimentanalysene viser at de aller fleste na er blitt bullish.
Volumet er vanligvis lavere i 5 bglgen enn i 3 bglge og momentumindikatorer begynner a fremvise
negative divergenser, pa slutten av et bull-marked blir bears gjort til latter og vi kan altsa krysse av pa alle
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o Markedet er drevet av sterke krefter og som er totalt utenfor var kontroll.
o Det eneste vi kan gjgre er a forsgke a holde fast og hape for det beste.
¢ Ingen har noen som helst mulighet til 4 vite nar denne oppgangen stoppes.

Investorer er na posisjonert for:

For en gkonomisk boom som skal begynne a rulle nar vaksinene rulles ut.
Rentene vil stige og markere vekst.

Inflasjonen vil komme tilbake

Aksjestrategene er unisont enige om at S&P skal mot intervallet 4100-4500.
Small-Caps, som tidligere i 2020 har vaert upopulaere, er na den nye traden.

Det er mulig vi ikke kan bruke historien som rettesnor, men tidligere har det vaert et kjempeproblem nar
alle ekspertene har vaert enige og star pa samme side av baten. Da har det inntruffet noe som sgrger for at
dette ikke inntreffer. Et annet historisk problem er at oppsiden har vaert begrenset nar mye er diskontert
inn. Og grafene i denne utgaven bgr signalisere at mye na ma vaere diskontert inn.

o FANG/FED grafen er det eneste som betyr
noe og viser at sa lenge myndighetene
tilfgrer markedene likviditet er det ikke
gitt a vite hvor toppen vil veere. 6000 29

e De 4 grafene under har historisk
signalisert at spekulasjonen har oppnadd 500
nivaer som ikke er sunn. 4000 25

e Investorer betaler dyrt for IPO 23
lanseringer og majoriteten taper penger. 3000

o Opsjonsnivaene fremviser en ekstrem
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Exhibit 1: SPAC equity IPO issuance

Chart 37: Retail trading growth has exploded in 2020 as of December 10, 2020
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Grafene under har trolig mindre betydning i dagens marked, men viser at tingene ikke henger pa greip.
Nar det ikke gar an a regne pa aksjer og at det kun er likviditet/ momentum som er i farersetet blir det
utrolig vanskelig a vite nar nok er nok.

De 8 nederste grafene viser noen eksempler pa hvor ekstrem oppgangen har vaert.

For investorer, som tidligere har vaert med noen runder i aksjemarkedet, er slike oppganger signaler for
at man na ikke skal kaste seg pa karusellen.

Mange av dagens investorer blir lzert opp til at det vi na ser er normalen.

Spilling pa sport etc. er tatt bort og mange av de som har dette som hobby har vendt seg til markedet.
Det ekstreme kan bli mer ekstremt, men pa ett tidspunkt vil dagens ekstreme spekulasjon bli et
speilbilde for hvilken nedgang som kommer.
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OSLO BORS

% OVER 50 DAGER

o Grafene pa de neste 2 sider
viser de mest overkjapte
selskapene pa Oslo Bars.
Rent teknisk kan de
selvsagt stige videre, men
det skal mer og mer til for a
viderefare et slikt sterkt
momentum.

Dette fordi antall av
investorer mer gevinster
har gkt kraftig samtidig
som mange har fatt kjgpt.
Det blir feerre investorer
som allerede ikke er inne i
markedet.
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OSLO BORS - MEST OVERK]JOPT - RSI 14

» Det mangler heller ikke selskaper pa den overkjgpte listen i || R G EED
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TAKTISK PORTEF@LJE

Taktisk
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Antall Inngang Kaostpris
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Ekspomering

TRADINGAKSIER - LONG
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SISTE TRANSAKSIONER
PORTEFBLJE EXSPONERING - LONG Selskap
TRADINGAKSJER - SHORT EKSPONERING PHO 9,5% 12048
O0BXBULL 9,2% 14170
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Avkastning 2018 20,3% -0,5% | 20,8 %| Siden oppstart |Equiner 2,2% 3410
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