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Marknadsöversikt 
Råoljan tågar på men köptåget har gått! 
S&P 500 uppvisar styrka, köp utbrott! 
Guldet har lämnat perrongen, avvakta med nya köp. 
Dollarn är på returresa söderut, var god vänta. 
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Trendfilter 
Ett filter kan vara något så enkelt som ett medelvärde, 
trenden i en dags- eller veckograf. När man lägger in ett 
filter, får man dock räkna med att det inte alltid är 
perfekt, t. ex. skiftade dagstrenden på världens börser 
till fallande för någon månad sedan och varnade 
således för fortsatt nedgång. 
 
Det som då inträffade var att många aktörer gjorde exit, 
man kan säga att marknaden var nere och hämtade 
kraft, skakade ut svaga händer. De som sålde i 
nedgången kan nu tänkas tillföra marknaden ny energi 
och därmed finns möjligheten för en ny, stark våg upp, 
som tar aktiemarknaden över topparna år 2008 och 
därefter mot nya alla tidernas högstanoteringar. 
 
Om vi de närmsta veckorna får se högre högsta i S&P 
500, Nasdaq Composite och Dow Jones, är det således 
ett tecken på styrka, en trend man bör följa.  
 
Den som gjorde exit när marknaden föll mot lägre 
bottnar, bör inte vara rädd för att hoppa på tåget igen, 
även om nyheterna inte bekräftar en fortsatt uppgång. 
 
Den dag då indexen visar på lägre bottnar, är det åter 
dags att göra exit och eventuellt sälja blankt. 
 
Att marknaden inte fortsatte ned i mitten av mars, trots 
mönstret av en lägre botten och topp, innebär inte att 
trendfiltret var dåligt; snarare var det en bekräftelse på 
att det inte finns något som fungerar varje gång. Nästa 
gång mönstret av lägre lägsta upprepas, kanske larmet 
är äkta. 
 
Henrik Hallenborg 
www.borstjanaren.se 
 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
 

 

Positiva orosmoln 
Starka uppgångar 
Världens marknader har de senaste veckorna avancerat 
kraftigt trots att de ”borde” gått ned. I dag är det enkelt 
att lista upp negativa faktorer som bör ha en negativ 
inverkan på aktiemarknaden, såsom: naturkatastrofen i 
Japan, oroligheterna i norra Afrika (som bidragit till ett 
exploderande oljepris) men även den europeiska 
skuldkrisen och högre räntor. 
 
Att index som S&P 500, Dow Jones och Nasdaq 100 
stiger trots allt elände, får ses som positivt. Vidare är det 
mycket positivt att dessa index snart är uppe vid nya 
högre toppar och således återhämtat hela det ras som i 
mitten av mars fick många att sälja i panik, när det 
japanska Nikkei-indexet på bara två dagar raderade ut 
en uppgång som pågått i över sex månader. 
 
Dow Jones är förvisso redan uppe vid en ny högre topp, 
men har stannat av vid denna nivå, som visat sig utgöra 
ett starkt motstånd. 
 
FED 
US Federal Reserves stimulans av marknaden med 
kvantitativa lättnader i samband med centralbankchefen 
Ben Bernankes intresse för S&P 500, bör vara en 
bidragande orsak till att marknaden fortsätter upp trots 
negativa nyheter.  
 
Bernanke verkar vara mer fokuserad på att få upp S&P 
500, än att få ned priset på energi- och matprodukter. 
Så länge Ipoden inte ökar i pris, tycks han anse att läget 
är under kontroll. 
 
Cykel 
En vanlig affärscykel i marknaden brukar ske i olika 
vågor, den första när majoriteten bara kan se 
bedrövelse och således inte vågar köpa, under den 
andra ser det fundamentala dock lite bättre men 
orosmolnen är ändå stora.  
 
Först i sista vågen är allt frid och fröjd, det är dock den 
fas när ”alla” har köpt och såldes finns det ingen som 
kan köpa högre upp. Det finns då bara en väg att gå och 
det är ned. Vågmönstret upprepas då åter, fast omvänt: 
i första rörelsen ned är majoriteten positivt inställda, i 
den andra säljer allt fler av och vid bottnen är det få som 
vågar köpa. 
 
Av denna anledning bör man inte vara rädd för att köpa i 
dagens aktiemarknad; så länge media rapporterar om 
orosmoln kan man sitta tryggt med långa positioner. 
Men för att man inte skall bli sittande med Svarte Petter 
när det vänder, måste man ha någon typ av trendfilter, 
som ser till att man gör exit om man har fel. 
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OMX 
OMX-indexet har nu gått från en lägre botten direkt till 
en etablering över tidigare topp. Området vid 1140 
utgör nu stöd vid en eventuell dipp. 
 
Samtidigt som OMX avancerat, har oljepriset skjutit i 
höjden; sedan mitten av mars har brent gått från $110 
till $125, vilket borde vara negativt för aktiemarknaden. 
 
Ett högt oljepris innebär ökade produktionskostnader 
och mindre lönsamhet för många bolag, vilket då borde 
visa sig med fallande kurser på aktiemarknaden. 
 
Om OMX går under 1140, är det negativt, men riktigt 
illa blir det först vid noteringar under 1085, ett 
stödområde som får ses som lite mer avgörande. 

S&P 500 
Likt OMX har S&P 500 en hög fallhöjd i dag, vilket 
hänger ihop med en uppgång från en lägre botten till 
en högre topp. Det fattas dock en bit tills indexet tar 
sig upp och förbi februaritoppen vid 1340. 
 
Noteringar över tidigare topp ger tekniska 
utbrottshandlare chansen att köpa. Den naturliga 
nödutgången ligger då något under tidigare 
rekylbotten, den rörelse ned som ser ut att ha inletts i 
fredags. 
 
Dippen kan bli så kraftig som ned mot 1300 utan att 
dagens positiva bild skiftar. 
 
Man kan tycka att de amerikanska aktiemarknaden 
borde falla med tanke på oljepriset, men det faktum 
att indexet rör sig upp gör att man bör följa trenden 
upp. Tidpunkten för köp kommer dock först vid ett 
eventuellt utbrott. 

 

 

 
OMX • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

OMX Avvakta Neutral Neutral 

 

 

 

 
S&P500 • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

S&P 500 Exit på sålda! Neutral Neutral 
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Råolja (Brent) 
Grafen till vänster visar oljans trend sedan september 
i fjol. Uppgången är nu så tydlig att alla borde se den 
stigande trenden, något som visar att tajmingen för 
köp är mycket dålig, både på kort och lång sikt. 
 
Entré med en trend bör göras antingen på utbrott, eller 
rekyl, inte när kursen som i dag noteras på extrema 
nivåer. 
 
Tekniska handlare har haft gott om köptillfällen, långt 
innan oroligheterna i norra Afrika och medias dagliga 
rapporter – nu är det helt enkelt för sent. 
 
En eventuell rekyl ned, bör dock användas för köp, 
men när och varifrån den kommer, är omöjligt att veta.  
 
Att blanka bara för att kursen noteras vid en ny högre 
topp, på överköpta nivåer, är en strategi som har 
mycket låg träffsäkerhet. Går man mot trenden bör det 
göras först när den har mattats av. 
 
 
 
 

Naturgas 
Naturgas fortsätter sin kräftgång och är därmed en 
svårhandlad marknad. 
 
För att den långsiktiga trenden skall klarna, krävs 
noteringar över januaritoppen, eller under 
marsbottnen.  
 
Så länge kursen noteras mellan dessa nivåer bör 
man avvakta. 
 
På kort sikt kunde man dock ha köpt på rekylen ned 
som inleddes för någon vecka sedan. Den sättuppen 
är dock överspelad då rekylen nästan raderat ut hela 
uppgången.  
 
Rörelsen upp i slutet av mars, var tydligen inte så väl 
underbyggd. 
 

  
Råolja • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Råolja  Behåll köpta Köpzon Köpzon 

 

 

 

 
Naturgas • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Naturgas Avvakta Neutral Neutral 
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Guld 
Guldet är åter igen uppe vid en ny alla tidernas 
högsta. Högt oljepris innebär en högre växel för 
inflationsoron, vilket innebär att investerare flyr dollarn 
och i allt större utsträckning går för guld. 
 
Det betyder att korrelationen mellan guld och den 
nordamerikanska dollarn åter är hög: guld upp och 
dollar ned. 
 
Under veckan som gick rapporterade ETF:en SPDR 
Gold Trust den största inflödet sedan mitten av 
januari, 12 ton. 
 
Den som funderar på köp av guld, kommer dock för 
sent till festen. Tekniska handlare har haft möjligheten 
att köpa både på utbrott och rekyl. Nu när kursen 
noteras på överköpta nivåer, vid en ny högre topp 
efter en kraftig uppgång, är tajmingen den sämsta 
tänkbara. 

Koppar 
I början av mars bröt kopparpriset ned mot en lägre 
botten efter en lägre topp. Det innebar blankningsläge 
med den då nya fallande trenden. Andra chansen för 
entré kom sedan på rekyl. Nu när tidigare topp 
passerats, är det ett tecken på att säljarna inte alls var 
så aggressiva som de först gav sken av.  
 
Den tekniska trenden är nu neutral, vilket innebär att 
man bör återköpa blankningar, stoppa förlusten och gå 
till nästa trejd. 
 
En svag dollar ger positivt utslag på kopparpriset på 
COMEX (USA), eftersom råvaran då blir billigare för 
utländska köpare.  
 
Tekniskt har vi dock inget köpläge i dag. Det är exit på 
blankade positioner som gäller. Ett brott av stödet vid 
tidigare bottnar (streckad linje) skulle dock åter ge en 
signal för att sälja blankt. 
 

  
Guld • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Guld Behåll köpta Köpzon Köpzon 

 

 

 

 
Koppar • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Koppar Exit på blankade Neutral Neutral 
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EUR/SEK 
Medan USD/SEK rör sig ned, avancerar EUR/SEK. 
Det betyder att euron stärks mot kronan, kronan 
försvagas. Men mot den nordamerikanska dollarn 
stärks istället kronan. 
 
Medan USD/SEK trendar ned går således EUR/SEK i 
motsatt riktning. 
 
Som tekniska handlare bör man följa trenden, vilket 
innebär köp EUR/SEK, sälj USD/SEK. Man får då en 
neutral position i kronan (kort mot euron, lång mot 
dollarn), samtidigt är man lång euron och kort dollarn, 
vilket är detsamma som ett köp av valutaparet 
EUR/USD. 
 
Men det är inte tillfälle att göra entré i dag. EUR/SEK 
rekylerar visserligen, men inte från en ny stark topp 
och då bör man avvakta.  
 
Den naturliga nödutgången för en köpt position ligger 
vid 8.85. 

USD/SEK 
Som med många andra marknader i dag, är 
tajmingen för entré i USD/SEK dålig. Kursen noteras 
vid en ny läge botten i en fallande trend, vilket 
innebär att man redan haft möjligheten att gå in med 
trenden; antingen på rekyl eller utbrott. 
 
Senaste utbrottet var i fredags, när tidigare bottnar 
passerades (röd streckad linje i grafen till vänster). 
 
Nödutgången för en köpt position bör ligga vid 6.55, 
något över tidigare topp. Skulle köparna ta kursen till 
den nivån, gäller istället köp på ett utbrott upp. 
 

 
USD/SEK • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

USD/SEK Behåll korta positioner Säljzon Säljzon 

 

 

 

 
EUR/SEK• Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

EUR/SEK Avvakta Köpzon Neutral 
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Silver 
I slutet av mars var styrkan i den stigande 
silvertrenden avtagande men efter förra veckans 
starka uppgång, rådet det inga tvivel om att 
köparna åter kopplat greppet. 
 
ETF:en iShares Silver Trust rapporterar nu ett 
rekordstort innehav på 11 193 ton. 
 
Vidare presenterade The Silver Institute en rapport 
som indikerade att efterfrågan från investerare 
ökade med nästan 50 procent i fjol, till 178 miljoner 
ounces. Efterfrågan från industri (smycken, 
fotografier, industriapplikationer, silverföremål etc.) 
steg till 879 miljoner ounces, en ny tioårshögsta. 
 
Priset på silver har inte noterats på dagens nivåer 
sedan februari 1980, och det är nu bara $9 kvar till 
en ny alla tidernas högstanotering. Tajmingen för 
köp är dock inte den bästa, då kursen är överköpt, 
entré skulle ha gjorts mycket tidigare. 
 
Läs även ned en purfärsk, åttasidig analys av silver 
från Börstjänaren: Silver: en talande marknad 

Vete 
Osäkerheten är nu relativt stor bland 
spannmålsprodukterna. Majs ångar på till högre 
högsta, medan vete fallit från $9 till $6.40. Att majs 
och vete tappat korrelationen är normalt – det händer 
då och då – men att havre följt med vete ned är desto 
mer anmärkningsvärt. Korrelationen mellan havre och 
majs brukar vara hög: det ena kan ersätta det andra 
främst när det gäller djurfoder. Majs har f.ö. även en 
viss korrelation till oljepriset p.g.a. att majs även 
används för framställning av etanol.  
 
Det är dock vete som är mest intressant för köp i 
nuläget, dock inte riktigt än, inte på dagens nivåer, 
men vid ett utbrott upp. För ett köp krävs noteringar 
över tidigare toppar vid $8.40, först då gäller köp, och 
även exit på blankade positioner. 
 
I dag är det fortfarande blankade positioner man bör 
ha i vete, eftersom trenden är negativ. Ett 
trendlinjebrott för någon vecka sedan, är dock en 
första förvarning om att köparna är lite starkare än 
normalt. 
 

  
Silver • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Silver  Behåll köpta positioner Köpzon Köpzon 

 

 
 
Vete • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Vete Behåll blankade positioner Säljzon Neutral 
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Jim Rogers råvaruindex • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock  
 
 

 
Guld, silver, koppar, platina • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
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S&P 500 • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
OMX • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
Råolja • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
Naturgas • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
Guld • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
Koppar • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
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EUR/SEK • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
USD/SEK • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
Vete • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
Silver • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
Kaffe • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 

 
Socker • Månadsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
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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. 
 

 
 


