
 

 
 

 
 

 
Översikt 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

OMX  Avvakta Köpzon Köpzon 

DAX Köp rekyl Köpzon Köpzon 

SP 500 Köp rekyl Köpzon Neutral 

Koppar Köp Köpzon Neutral 

Guld Behåll köpta Köpzon Neutral 

Brent Behåll köpta Köpzon Köpzon 

Silver Behåll köpta Köpzon Köpzon 

EUR/SEK Trejda utbrott Säljzon Säljzon 

Nokia Trejda utbrott Neutral Neutral 

Lundin 
Mining 

Trejda utbrott Neutral Neutral 

 

 
 
 
 
 
 
 

26 februari 2012 
vecka 9 

 



2:8 

 

 

Det bubblar bland råvarorna! 
 
Stimulanser 
Olja och guld har återigen tagit fart upp. Ytterligare 
stimulanser, ett eventuellt QE3 paket i USA, är positivt inte 
bara för ädelmetaller, utan även råvaror generellt. När det 
handlar om stimulanser där penningmängden ökar, är det inte 
så svårt att förstå varför råvarorna stiger; fler sedlar jagar ju 
samma mängd varor.  
 
Låga räntor gör också att investerare söker alternativa 
placeringar och eftersom guldet visat otroligt bra resultat de 
senaste tio åren, är det allt fler som lockas med in i denna 
trend. Ingen trend varar för evigt, men som spekulant bör man 
inte fundera så mycket på hur länge en rörelse kommer att 
pågå. Skall man tjäna pengar på börsen genom investeringar, 
gör man bäst i att inte tänka så mycket utan istället följa 
trenden. 
 
Med ett färskt minne från QE1 och QE2 kan vi förvänta oss att 
reaktionen blir snarlik vid ett QE3-paket. Det är nu bara några 
veckor sedan som den amerikanska centralbanken antydde 
att ett sådant paket snart kan bli aktuellt. På bara ett förväntat 
stimulanspaket, har guld och silverpriset avancerat kraftigt. 
 
Guld och silver 
Förra veckans statistik från CFTC visar att spekulanterna 
ökade sin net long-position, samtidigt fortsätter antalet öppna 
kontrakt att trenda upp. Sedan början av året har 
spekulanterna ökat sin exponering mot guld från 110 000 
kontrakt till dagens nivå runt 180 000 kontrakt, en ökning med 
över 60 procent. Open Interest för terminer och optioner ligger 
nu på 714 931 kontrakt, det intressanta här är att kurvan lutar 
upp sedan ett par månader tillbaka, vilket innebär att fler 
aktörer blir aktiva i guld, intresset ökar. Dagens positiva 
tekniska trend kan därmed ses som stark, väl underbyggd.  
 
Jämför man spekulanternas position i dag med vad de hade i 
mitten av förra året, är den fortfarande liten. Även om man 
ökat marginalkraven, säkerheten per kontrakt, finns det gott 
om utrymme för spekulanterna. Samma mönster som i guld 
ser vi i silver, fast mycket tydligare. Spekulanterna storköper 
silver, de har nu en net long-position som är lika stor som vid 
toppen i augusti förra året när silver nosade på $45. I dag 
ligger silverpriset runt $35 och trendar starkt upp. Sedan 
början av december har antalet öppna options - och 
terminskontrakt ökat från 130 000 st till nästan 160 000. 
Intresset för silver har alltså åter vaknat till liv. 
 
Svart guld 
Det är inte bara guld och silver som rusat den senaste tiden, 
det svarta guldet, oljan, har nått rekordhöga nivåer, 
rekordsnabbt. Det började med små rörelser i brent men 
uppgången spred sig sedan även till WTI-oljan. Uppgången 
kan delvis hänga samman med stimulanspaketen men just nu 
spelar även oroligheterna i Iran en viktig roll.  
 
Osäkerheten är stor och lösningen verkar ligga långt borta. 
EU:s importförbud skulle inte träda i kraft förrän mitten av 
sommaren och man räknade med att Saudiarabien kunde 
ersätta ett eventuellt bortfall. Det gick dock inte som man 
hade tänkt sig. I dag har även Kina och Japan gjort gällande 
att man minskat ned inköpen från Iran, Japan med hela 20 
procent. Saudiarabien hinner inte fylla efterfrågan, men även 
om de kunde, har de inte rätt oljetyp för att ersätta bortfallet 
från Iran. Däri ligger förklaringen till den stora spread vi ser 
mellan brent och WTI-oljan. 
 
 
 

 

Tidigare har efterfrågan på olja i USA varit viktigt vid 
prissättningen. Men i dag har det mindre betydelse att det 
finns gott om olja i USA, där efterfrågan på oljerelaterade 
produkter är rekordlåg, samtidigt som utbudet flödar främst 
från Kanada. Spekulanterna har storhandlat i råoljan, 
kanske just därför blir det denna grupp som media snart 
kommer att skylla det höga priset på. Men ju mer 
spekulanterna driver upp priset desto bättre för 
konsumenten, eftersom det ju då sätter fart på 
produktionen. 

I WTI-oljan har spekulanterna nu en net long-position i 
optioner och terminer på 259 162 kontrakt, den högsta 
nivån sedan maj förra året. Ökningen sker i samband med 
att antalet öppna kontrakt ökar, intresset för oljan ökar 
således, pristrenden är stabil. Det är inte bara i WTI som 
spekulanterna storköper, även i brent har de ökat 
positionerna kraftigt sedan årsskiftet. 

Naturgas 
Eftersom oljan noteras på extremt höga nivåer, är 
tajmingen inte den bästa i dag. En eventuell dipp kan bli 
köpvärd, men vad som ligger närmare till hands för att vara 
med på oljerallyt är naturgas. För första gången på många 
år har naturgas nått verkliga bottennivåer där 
produktionskostnaden i vissa fall överstiger dagens pris.  
 
Det kanske mest intressanta är en massiv divergens 
mellan spekulanternas position och priset, sedan början av 
december har spekulanterna återköpt stora delar av sin net 
short-position samtidigt som priset rasat till lägre lägsta. 
Antalet öppna kontrakt har förvisso ökat, men man bör inte 
vara rädd för att gå in och bottenfiska om naturgas nu 
skiftar dagstrenden till stigande, läs mer här! 

Socker, sojabönor och koppar 
Oljans korrelation mot socker har visat sig vara hög. Med 
ett högt oljepris ökar intresset för etanol, som kan 
framställas av sockerrör. Man räknade tidigare med ett 
globalt överskott på 10 miljoner ton socker, det är troligt att 
en hel del går till etanolproduktion. Spekulanterna har 
sedan i början av december gått från net short till net long 
dvs. de tog tidigare position på fallande priser men har nu 
bytt sida och därmed köpt. Sedan i början av oktober förra 
året har antalet öppna options- och terminskontrakt ökat 
från 650 000 till 818 229. 

Samma mönster ser vi i sojabönor och koppar. Medan 
aktiemarknaden är sömnig och knappt rör på sig, bubblar 
det bland råvaror. Det är mycket troligt att det bubblar 
några år till, speciellt med tanke på att stimulanserna från 
värdens centralbanken har en tendens att vara 
inflationsdrivande, inte direkt men på några års sikt. 

 
Henrik Hallenborg 
www.borstjanaren.se 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
 
 
 
 
 

 

http://www.borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/8416
http://www.borstjanaren.se/
../../Local%20Settings/Lokala%20inställningar/AppData/Local/Temp/henrik.hallenborg@borstjanaren.se


3:8 

 

 

OMX: seg trend i kil 
 
Efter en månad med tveksamma rörelser börjar 
styrkan i den stigande trenden att mattas av; varken 
köpare eller säljare lyckas ta kontrollen i OMX. 
 
Detta bildar en stigande kil. Enligt den klassiska 
tekniska analysen får vi en köpsignal om den övre 
linjen passeras, eller säljsignal om den undre 
trendlinjen tas ut. Problemet med att trejda kilar är att 
de oftast övergår till en trendkanal, ett eventuellt 
utbrott ned skulle kunna vara inledningen på en helt 
vanlig nedrekyl. 
 
Det innebär att man bör avvakta med OMX, men 
eftersom trenden är stigande, bör man inte vara rädd 
för att köpa bolag som befinner sig i starka trender. 
 
 
 

 

DAX: på höga höjder 
 
Det tyska DAX-indexet har i två månader gått spikrakt 
upp, utan minsta tendens till rekyl. 
 
I grafen till vänster har vi fört in en stigande trendlinje, 
ett brott av denna skulle vara en första förvarning om 
att rekylen är här, men det ger oss inte en säljsignal. 
 
Istället bör man köpa vid en eventuell rekyl. 
 
Hur djup en eventuell nedgång blir kan vi omöjligen 
gissa oss till. Men eftersom kursen avancerat så 
kraftigt under så kort tid, skulle en nedgång på 50 
procent av uppgången från decemberbottnen vara 
helt normalt. 
 
På kort sikt är DAX inte så intressant, men vid en lite 
djupare dipp kan långsiktiga köp bli aktuella. 

 

  

  

Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
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OMX  Avvakta Köpzon Köpzon 
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SP500: vänta med köp 
 
Det tekniska för S&P 500 liknar det tyska DAX-
indexet. Kursen är överköpt på höga nivåer, en 
eventuell rekyl ned skulle lätt kunna ta ut 50 procent 
av tidigare uppgång. Det skulle i så fall ge oss ett 
långsiktigt köpläge. 
 
Har man inte kommit in i köpta positioner, bör man 
avvakta i dag. S&P 500 är inte så intressant på 
dagens nivåer, men man bör inte tveka att köpa de av 
indexets aktier som bildar attraktiva sättupper. 
 
 
 
 
 

Koppar: köp! 
 
Koppar kan köpas direkt på dagens nivå med stöd 
från en teknisk sättupp. 
 
Det vi ser är en vanlig rekyl ned mot den starkt 
stigande trenden efter ett utbrott upp till en högre 
topp. Tidigare motstånd från november och 
decembertopparna återtestas nu som stöd, perfekt 
tajming för köp. 
 
Rekylen kan dock tänkas bli lite djupare än till ned 
stödet. Den naturliga nödutgången ligger 
förhållandevis långt bort från dagens nivå, under 
decemberbottnen, vilket generellt ger än sämre 
vinst/risk-beräkning. 
 
 
 

 

  
Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
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S&P 500 Köp rekyl Köpzon Köpzon 
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Guldtåget har gått 

 
Guldet noteras nu vid en ny högre topp efter en rekyl. 
Det innebär att tajmingen för köp, ur ett tekniskt 
perspektiv, är dålig. 
 
Entré med en stigande trend bör göras antingen vid 
utbrott eller rekyl, inte när kursen noteras på överköpta 
nivåer, vid taket i den stignade trendkanalen, som 
guldet gör i dag. 
 
För att nästa rekyl i guldet skall blir köpvärd, måste 
uppgången nu fortsätta till en ny stark topp och därifrån 
inleda en nedgång. 
 
Potentialen för guld ligger på minst $2500 där vi har en 
inflationsjusterad alla tidernas högstanotering.  
 
Det är inte omöjligt med en dubbling från dagens nivåer. 
Men det enda som krävs för att skifta dagens positiva 
bild till negativ, är en lägre botten. 
 
 

 

Brent går mot ATH 
 
I början av februari bröt brentoljan upp över tidigare 
toppar efter en längre tids konsolidering. Det innebar 
att utbrottshandlare kunde gå lång med den nya 
trenden.  
 
Först i dag får vi en bra förklaring till den stigande 
trenden, som att det nu inte bara är EU som inför 
sanktioner mot Iran, även Kina och Japan minskar 
inköpen. 
 
Nu när nyheten är ute är det dock för sent att köpa 
oljan. Potentialen för den stigande trenden är en ny 
alla tiders högstanotering. Men för att trejda detta 
måste man tajma entrén. Att köpa när kursen är 
överköpt som i dag, innebär att man får svårt att få till 
risk/reward-kvoten. Den naturliga nödutgången ligger 
långt från dagens nivå. 
 
Först vid en eventuell rekyl får den som missade 
utbrottet en andra chans. 
 
 
 
 
 

  

Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock  
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Guld Behåll köpta Köpzon Neutral 
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EUR/SEK: utbrottshandel 
 
Både euron och den svenska kronan har de senaste 
veckorna stärkts kraftigt mot dollarn. 
 
Eftersom svenska kronan är likvärdigt stark mot dollarn 
som euron, har valutaparet EUR/SEK rört sig sidledes. 
 
I grafen till vänser ser vi en trejdingräjong, en flagga väl 
värd att trejda. 
 
Köp då om den gröna linjen passeras, eller sälj blankt 
om den röda tas ut. 
 
 
 
 
 

 

Silver vid en högre topp 
 
Silver noteras nu vid en högre topp i den stigande 
dagstrenden. Det innebär att trejdföljare bör vara inne i 
köpta positioner samt att det är för sent att hoppa på 
köptåget. 
 
Intresset för säkra placeraingar i guld och silver bör 
vara fortsatt högt så länge vi ser att centralbankerna för 
en lätt penningpolitik, 
 
Men när det väl vänder ned, kan man räkna med en 
kraftig sättning, varför det gäller att använda en 
nödutgång, följa trenden så länge den stiger men 
hoppa av när säljarna tar över. 
 
 
 
 

 

 
Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
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Silver Behåll köpta Köpzon Köpzon 
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Lundin Mining flaggar 
 
I grafen till vänster ser vi en flagga i Lundin Mining, 
en fortsättningsformation i den stigande trenden. 
 
Denna flagga kan trejdas; antingen köper man vid ett 
eventuellt utbrott upp eller så säljer man blankt om 
säljarna tar ner kursen under den röda linjen. 
 
Man bör inte gissa sig till år vilket håll kursen bryter 
ut, det är viktigare att agera och följa trenden. 
 
 
 
 
 

 

Nokia: köp eller sälj 
 
Efter några månader med sidldes rörelser har 
Nokia bildat en teknisk bottenformation. 
 
Köpsignal får vi om tidigare topp passeras, grön 
linje i grafen till vänster.  
 
Köp på utbrott är intressant eftersom det skulle 
bekräfta dagstrenden som positiv efter ett 
misslyckat försök att ta ut tidigare botten. 
 
 
 

  
Dagsgraf •Charts courtesy of MetaStock 
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Nokia Trejda utbrott Neutral Neutral 
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Ansvarsfriskrivning 

Morningbriefing Börstjänaren AB  
frånsäger sig allt ansvar för direkt eller indirekt förlust 
eller skada av vad slag det vara må, som grundar sig på 
användandet av information från Börstjänarens 
webbplats eller nyhetsbrev.  
 
Informationen på Börstjänaren och Världsmarknaden 
Update tar inte hänsyn till någon specifik mottagares 
särskilda investeringsmål, ekonomiska situation eller 
behov.  
 
Informationen är inte att betrakta som en personlig 
rekommendation eller ett investeringsråd.  
 
Varje investeringsbeslut fattas självständigt av 
användaren och på dennes eget ansvar.  
 
Investeringar i finansiella instrument är förknippade med 
risk och en investering kan både öka och minska i värde 
eller komma att bli värdelös.  
 
Historisk avkastning är ingen garanti för framtida 
avkastning. 
 

 
 
 

  
 

 


