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MEGA CAPS STAR IKKE PA KANTEN AV STUPET...

Downside

Skew has popped higher over the past sessions. Watch how this behaves going
forward. A further rise in the skew is telling you people are long and need to pay

up for downside protection.
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On the bond auction

Deutsche Bank : Saravelos

1. The most troubling part of the market reaction is that the dollar is weakening at the
same time. To us this is a clear signal of a foreign buyer's strike on US assets and the
associated US fiscal risks we have been warning for some time. At the core of the
problem is that foreign investors are simply no longer willing to finance US twin
deficits at current level of prices.

2. It is hard for US equities to stay resilient in this environment. The 2023-24 period
saw a combined rise in US yields and equities as the market was revising US growth
expectations higher. This was entirely reasonable. Today is very different. It is all a
building fiscal risk premium in to US assets. It is hard to make the case that such a
(negative) driver of the rising cost of capital is positive for risk assets.

3. The Asia investor base is key. Under our net external balance framework, Asia is the
key provider of capital to US deficits, followed by Europe. The behaviour of US fixed
income and the exchange rate therefore becomes critical during the non-US time
zone. As we wrote earlier this morning, accelerated downside in USD/JPY during the
Tokyo trading hours would be a strong signal of capital repatriation away from the US
back to domestic markets.

4. "Solving" this problem is not easy. We have had multiple conversations with clients
on what can turn this evolving negative dynamic around. Financial repression in the
form of SLR "reform" and a shortening of US Treasury issuance maturities at the next
refunding announcement have been mentioned most frequently. To the extent that
a shortening in the duration risk of the US debt profile helps attract foreign buyers,
this may indeed be helpful. But lower duration also implies higher debt rollover risk.

5. Only Congress, not the Fed can solve this. Extreme dislocations we believe will also
prompt Fed intervention ("emergency QE") to preserve market functioning. Fed
monetization of debt will not however resolve the core of the issue and may end up
being counterproductive by increasing inflation expectations. Ultimately, there are
only two "solutions" to this problem: either the US has to sharply revise the current
reconciliation bill currently sitting in Congress to result in credibly tighter fiscal policy;
or, the non-dollar value of US debt has to decline materially until it becomes cheap
enough for foreign investors to return. Brace for more volatility.
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BDRY Daily = Moving Average
. Ratene er fortsatt svake, noen intra dag

reversaler opp torsdag, men totalinntrykket
fra formasjonene er at flere av de har
svekket seg, er svake eller kommer ned fra
en kraftig overkjept posisjon.
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FREDAG 23 MAI DAGENS ANALYSER

Kepler Cheuvreux hever kursmalet for Telenor til 162 kroner (147), gjentar Hold

Kepler Cheuvreux senker kursmalet for Golden Ocean til 96,5 kroner (165), gjentar Kjap
Fearnley senker kursmalet for MPC Container Ships til 17 kroner (20), gjentar Hold
Clarksons senker kursmalet for MPC Container Ships til 13 kroner (20), gjentar Hold

DNB Carnegie hever kursmalet for MPC Container Ships til 15,2 kroner (14,9), gjentar Hold
Arctic senker kursmalet for Masgval til 21 kroner (24), gjentar Hold

ABG Sundal Collier senker kursmalet for Cool Company til 61 kroner (73), gjentar Hold
DNB Carnegie senker kursmalet for Himalaya Shipping til 58 kroner (63), gjentar Hold
ABG Sundal Collier senker kursmalet for Himalaya Shipping til 58 kroner (63), gjentar Hold
Arctic hever kursmalet for Crayon til 140 kroner (130), senker til Hold

DNB Carnegie senker kursmalet for Himalaya Shipping til 58 kroner (63), gjentar Hold
ABG Sundal Collier senker kursmalet for Himalaya Shipping til 86 kroner (89), gjentar Kjgp

Fearnley beholder kursmalet for Himalaya Shipping pa 78 kroner, gjentar Kjgp
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OSLO BORS OVERSIKT
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= Euronext Oslo, Equities/ETFs/Indices [055] - List, ove.. | @ X [REAES 60300 -195% 1120k 54 276%  -2%
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- PEURE SR PRSI T ok nisk skade for NAS og har ikke et GENT 5600 00% 3445k 63209 19821 61212% 0% 496
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Hexagon kommenterer jeg under. ||symool N Last L+-%Tum™| Volume|  ADV/RSI14/1M +.2 setup for denne p.t. | oo P ;Uj 1807 3780k 3373 40 éz;aﬂa o 06
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NEL er fortsatt uten fundamental ||HFUR 150 29% 124k 83179 720k  44-149% [SOFF 2935 -05% 286k 56 30% 0% Det er en rekke av selskapene som har gjennomfort en sterk rekyl og
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[ NOD | 400 0000 LR i 0
350 0000 § 1506511 X 0
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300,0000 f 147 ga27 X0
X 0
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X0 X0 Target Price: 143, 3354
200 o000 § 141,5202 X0 X0
X0 X0
139,1238 X0 X0
1 &0, (e X0 0
00 136, 3825 X 0 X
X 0 X 0
133,6852 X 0 X 0
T X 0 X0
”””””” 131,0609 X 0 X 0
X 0 X 0
128 4785 X 0 X 0 *
X 0 X 0 4 * Buy: 127 2064 Last: 128 2000
125,89470 X 0 X0 X0 * *
R o n n o X 0 X0 X0 * Ko X
NOD steg ikke pa resultatfremleggelsen, men rent teknisk ser chartet mer potent ut. Semis har gatt " 0 X0 X0 X 0x
sidelengs etter en meget sterk oppgang, driver NOD med litt catching-up? Eller er det noen andre drivere?| = 0 X X 0 X 0 X
Utloser et kjopssignal ved 127,50, hvor kursmalet er opp mot 143. Dette er i trad med formasjonen i uke- |————"= — par st
chartet. Men jeg gir ikke en kjspsanbefaling pa NOD pa en fredag hvor bredden pa Wall Street har begynt !
a svekke seg litt samtidig som sektoren var pa det meste opp 45 %. BNP Paribas tar opp dekning av Nordic Semiconductor med kursmal 95 kroner,
rere innleder med Selg
1-1 Sparebankl senker kursmalet for Nordic Semiconductor til 120 kroner (150},
1E0.0000 Y senker til Hold
H‘]_l-l-._r,rrI Lhy JP Morgan senker kursmalet for Nordic Semiconductor til 157 kroner (167), gjentar
1 A0 e I‘{J ﬁ'p
\ DNB senker kursmalet for Nordic Semiconductor til 160 kroner (174), gjentar Kjgp
‘\t r— Gl UBS senker kursmalet for Nordic Semiconductor til 115 kroner (146), Hold
{J 1‘1} Arctic senker kursmalet for Nordic Semiconductor til 160 kroner (185), gjentar Kjop
. =l SEB gjentar kursmalet for Nordic Semiconductor pa 120 kroner, senker til Hold
i ' Aizz=8M Deutsche Bank senker kursmalet for Nordic Semiconductor til 105 kroner (115},
|l
- gjentar Hold
'-1‘”‘ {IH - 10,6000 Barclays senker kursmalet for Nordic Semiconductor til 100 kroner (130), gjentar
Hold
- -oo [ABG Sundal Collier senker kursmalet for Nordic Semiconductor til 150 kroner
Men det tekniske ser (165), gjentar Kjgp
mer potent ut der den
s trender opp pﬁ kort sikt. |~© Disse har kommet i perioden 9 mai til 30/4. Analytikerne har samlet segi 2 leire. Opp mot 160
eller nedover mot 100.
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HEXAGON COMPOSITES - FLYTTES TIL STOCK-WATCH!
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16/5 - DNB Carnegie senker kursmalet for Hexagon Composites til 28 kroner (38), gjentar Kjop
16/5 - Danske Bank senker kursmalet for Hexagon Composites til 28 kroner (30), gjentar Kjep
9/5 - Danske Bank senker kursmalet for Hexagon Composites til 30 kroner (45), gjentar Kjop

7/4 - SEB senker kursmalet for Hexagon Composites til 40 kroner (50), gjentar Kjep (kan ha oppdatert

analysen)
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= HEXAGON COMPOSITES [055] - Historical Point & Figure
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Det er fortsatt pa planleggingstadiet og vi vet ikke om det
kommer noen fundamentale signaler som vil understotte.
Men Hexagon former en fallende klile, som kommer pa

toppen av en meget kraftig nedgang.

Kursen har en tendens til a bryte opp fra slike formasjoner da
denne indikerer at selgerpresset avtar. Registrerer at HEX
utleser et kortsiktig kjopssignal ved 18,10, kursmal 24. Dette
skal vi bruke som ferste indikasjon pa at tingene kan snu litt
rundt for HEX.

Ser ogsa muligheten for at det kan etableres en dobbel-bunn
i bade bar-chartet og Point&Figure chartet. Men den vil
fortsatt befinne seg innenfor kileformasjonen.

Og for a bryte ut av denne ma det trolig komme noe positivt
som investorer kan henge ett kjop pa. Men det begynner a bli
noen tekniske signaler som tilsier at man skal holde et gye

pa Hexagon.




BWLPG - NESTE STOTTE ER NED MOT 101- SALG 116 KURSMAL 95

= BW LPG - Chart
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ﬁ ¥ = BW LPG [055] - Historical Point 8 Figure 3 ‘l x

21/5- Kepler Cheuvreux hever kursmalet for BW LPG til 170 kroner (164), gjentar Kjgp
19/5 - DNB Carnegie senker kursmalet for BW LPG til 152 kroner (190), gjentar Kjgp
1 6/5 - Kepler Cheuvreux senker kursmalet for BW LPG til 164 kroner (170), gjentar Kjgp
It M 16/5 - ABG Sundal Collier senker kursmalet for BW LPG til 163 kroner (179), gjentar Kjep
=.430/4 - SEB senker kursmalet for BW LPG til 136 kroner (178), gjentar Kjgp
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Basert pa flere av de fundamentale signalene gar nok BW LPG ned i
il et kjop, men det skal ogsa sies at analytikerne har ligget etter og tatt
oo mye feil. Det tekniske er kortsiktig negativt der den handles under
1 _|volumvektet snitt, nettopp brutt under 50 dager og under

18 Apr

trendindikatoren 8/20 dager.

1200000 | 2@amtidig som den akkurat har tatt en round-trip ned fra siste topp.
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Dette kan ha last noen investorer hgyt inne, som igjen kan motivere
noen kortsiktige salg. Handles i et salgssignal fra 116-nivaet, hvor
kursmalet er 95. Skal kursen helt ned dit ma det tilkomme noen
esssedl negative signaler. Hypotesen er at kursen skal ikke falle under de

' foregaende bunnene omkring 101-nivaet. Her skal vi vurdere et
kortsiktig kjop.

LR Ser vi pa uke-chartet ser ikke dette spesielt oppmuntrende ut og
kursen kan ha fatt en ny lavere topp i den aktive nedtrenden. Uke-
:00000 |Chartet indikerer ned mot 95-nivaet slik kartet na fremtrer. Trenger
ikke gjore noe denne fredagen og ser an om bruddet under 50 dager
vil oke salgspresset. Tar en ny vurdering til uken.




