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Marknadsöversikt 
Råoljan lämpar sig för spekulation i fallande kurser! 
S&P 500 uppvisar fortfarande köpläge. 
Guldet noteras i köpzon, köp! 
Dollarn stärks i en rasande fart, täck blankningar! 
 
  
 
 
 
 
 

läm 
 
 

 
 
 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

Innehåll 
1 Översikt 
2   Marknadskommentar 

 3 OMXS30, S&P 500  
  4 DAX, Råolja  
 5 Guld, Koppar  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
  

 
 
 6 Vete, USD/SEK  
 7 HM, Silver 
  8 Råvaruindex  
 9 Långtidsgrafer 
 11 Ansvarsfriskrivning 
  
   
  
 

 
 
  
 
 
  

15 maj 2011 
vecka 20 
 

 



2:11 

 

 

 

 
Graf över lagren av råolja i USA 
 
Kaffe och spannmål, som vete, havre, majs och sojabönor 
har stått mot skiftet bland råvarorna bra, men nu börjar även 
dessa marknader visa svaghet.  
 
Det som bidragit till de fallande trenderna är en starkare 
dollar; priserna blir dyrare för köpare med andra valutor. 
Men pristrenderna i koppar, palladium, socker och bomull, 
skiftade långt före dollarn stärktes. Vidare noteras 
dollarindexet (en korg valutor mot den nordamerikanska 
dollarn) fortfarande definitionsmässigt i en fallande trend, ur 
teknisk synvinkel. 
 
Spannmål 
Spannmålsprodukter som vete, majs, havre och sojabönor 
visar på lägre lägsta; ett fotspår från säljarna. Dessa 
marknader noteras fortfarande på höga nivåer i förhållande 
till det normala de senaste åren, vilket innebär gott om 
utrymme för den fallande trenden. Potentialen för blankning 
är således hög. 
 
En högre temperatur än det normal i norra Europa under 
april är dock positivt för spannmål. Frankrike rapporterar om 
torka men även ofördelaktiga väderförhållanden i USA har 
bidragit till en positiv fundamental bild. Men det är för tidigt 
att bekräfta den med siffror, det handlar än så länge bara 
om antaganden.  
 
Inför US Department of Agriculture’s (USDA) prognos, som 
släpptes i onsdags, var det många som förväntade sig ett 
minskat utbud av spannmål, vilket i några dagar gav 
köparna glöd. Men trots ofördelaktiga förhållanden, räknade 
USDA med ett ökat utbud.  
 
Det fick priset på vete att nå en ny lägre botten och således 
bekräfta den fallande dagstrenden. Reaktionen i majs och 
havre blev lite mildare och sojabönor klarade sig 
förhållandevis bra, möjligen för att Kina nyligen köpt stora 
poster i USA. Havre, majs och sojabönor har dock bildat 
tekniska toppformationer, vilket innebär att även dessa kan 
komma att falla fritt de närmsta månaderna. 
 
Enda sättet att dra nytta av detta är att sälja blankt eller 
köpa en Mini Short. Det går dock inte att skjuta från höften; 
för att fånga dessa trender, är tajmingen avgörande, och det 
som skiljer börstjänaren från börsförloraren. 
 
Henrik Hallenborg 
www.borstjanaren.se 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
 
 
 

Blanka råvaror 
Råolja  
Sedan slutet av förra sommaren har Brentoljan stigit från 
$75 till dagens nivå runt $114. Som högst nådde priset i 
början av april, då $127 noterades. I förhållande till den 
senaste toppen är oljan billig i dag, men om jämför med 
$75, är det fortfarande dyrt. Fallhöjden är alltjämt hög. 
 
Onsdagens lagerstatistik från USA visade för tredje 
gången i rad på en stor ökning (3.8 miljoner fat) av WTI-
oljan. Lagerstatistiken ligger i en starkt stigande trend, 
som ett resultat av minskad efterfrågan. Samma trend 
syns för bensin i USA; trots att efterfrågan normalt stiger 
inför sommaren, ökar nu lagren samtidigt som 
raffinaderierna går på halvfart, bara 81,7 procent av 
kapaciteten, vilket kan jämföras med 88,4 procent för 
samma period förra året. 
 
Detta innebär att man nog bör se oljan som dyr i dag – 
att man bör jämföra priset med bottnen vid $75, snarare 
än toppen vid $127. Om man sedan ser till Kina, får man 
måhända en lite mer positiv bild, då importen fortfarande 
är hög. Men ekonomiska åtstramningen kan snart 
innebära att oljan följer samma spår som kopparn, dvs. 
ned p.g.a. minskade inköp.  
 
Att Kinas centralbank nu för femte gången i år höjer 
reservkraven för bankerna, är ett tecken på att vi kan 
komma att få se en minskad efterfrågan på råvaror och 
därmed fallande priser. 
 
Blankning 
Sjunkande råvarupriser betyder dock inte minskade 
möjligheter. Som investerare bör man också utnyttja 
handelsmöjligheten att ”gå kort”, sälja blankt. Man lånar 
då en vara, säljer den i öppna marknaden, köper sedan 
tillbaka och återlämnar till långivaren. Denna process är 
inte så komplicerad som det kan verka, allra enklast är 
att köpa en Mini Short; ett instrument där man själv inte 
behöver oroa sig för hur det går till att låna och 
återbetala. Ett köp av en Mini Short är en typ av 
blankning. 
 
Den som säljer t ex. en aktie blankt, klandras ibland av 
en grupp som inte förstår sig på marknaden och hur den 
är uppbyggd. Men att sälja en råvara blankt och tjäna på 
att priset blir billigare, borde inte finnas några som helst 
barriärer mot. Sjunkande råvarupriser ger oss ju mer för  
pengarna, resurser som kan användas för att höja 
levnadsstandarden.  
 
Men för att man skall tjäna på en fallande trend, krävs att 
man tajmar entrén. Det kan t ex. göras med hjälp av en 
graf där pristrenden analyseras. Utan en strategi för att 
tajma en blankning (eller ett köp), finns risken att man 
fastnar i sin egen föreställning, att den fundamentalt 
negativa bild man målat upp inte slår igenom just nu. Den 
som envist går emot en pristrend, riskerar att förlora så 
mycket pengar, att när det verkliga skiftet kommer, finns 
inget krut kvar i bössan. 
 
Negativa pristrender 
Det är inte bara råoljan som är intressant för blankning i 
dag. Trenderna i bomull och socker är fallande sedan 
flera månader tillbaka, men även koppar och palladium 
blir allt billigare. Guldet har klarat sig bra, men silvret går 
just nu kräftgång.  
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OMX: kämpar med motstånd 
Det saknas nu inte många punkter för att OMX skall nå 
en ny årshögsta. Området runt 1180, där tidigare topp 
ligger, utgör dock ett starkt motstånd, ett territorium där 
säljarna gång på gång gick in under januari i år. Det är 
högst troligt att de åter sätter käppar i hjulen för 
köparna. 
 
Dagstrenden är fortfarande stigande. Det finns 
egentligen inget att oroa sig för, så länge indexet 
noteras över aprilbottnen vid 1110. Först om kursen 
trillar under denna nivå är det dags att göra exit på 
långsiktiga positioner och återigen börja sälja blankt. 
 
Om indexet får svårt att ta sig över 1180, ligger 
närmsta stöd vid 1140. Noteringar därunder är tekniskt 
negativt på kort sikt, de närmsta dagarna. 
 

S&P 500: dubbelsignal! 
I fredags presenterades statistik som visade att de 
amerikanska konsumentpriserna steg med nästan 
0,4 procent i april, jämfört med månaden före. I 
förhållande till april 2010, steg indexet dock med 3,2 
procent, något högre än förväntat. Se statistikgraf! 
 
Reaktionen blev först positiv, men sedan bar det 
utför i rask takt. Inför den kommande veckan är 
stödet vid 1330 avgörande för S&P 500. Vi detta 
område har vi både en stigande trendlinje och ett 
horisontellt stöd från tidigare toppar. Den som är 
kortsiktig och lite aggressiv kan sälja blankt vid ett 
eventuellt utbrott ned. Tidshorisonten är dock bara 
några dagar. 
 
På lite längre sikt, några månader, är dagstrenden 
fortfarande intakt, även om stödet vid 1330 bryts. Det 
tekniska läget är fortfarande rekyl mot stigande 
trend, vilket innebär köpläge så länge indexet 
noteras över 1300. 
 

 

 

 
OMX • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

OMX Behåll köpta Köpzon Köpzon 

 

 

 

 
S&P500 • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

S&P 500 Köp! Köpzon Köpzon 
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DAX: kort och lång 
Liksom S&P 500 är det dags att trejda det tyska DAX-
indexet på kort sikt. Faller indexet under 7300, har vi 
ett tekniskt utbrott från en tajt konsolidering samt ett 
trendlinjebrott – en första varning om ett kommande 
trendskifte. 
 
Men det gäller på kort sikt, inför den närmsta veckan! 
 
Om man istället ser till trenden i dagsgrafen, handlar 
det fortfarande om en helt vanlig rekyl ned mot den 
stigande trenden.  
 
Grafen över DAX-indexet skiftar till fallande först om 
bottnen vid 7000 passeras. Således finns det 
ingenting för långsiktiga aktörer att oroa sig för om 
kursen bryter 7300. Det är första förvarning, men ett 
trendlinjebrott är inte tillräckligt för att skifta trenden. 
 
 
 
 

Brentolja: rikligt utbud 
Kinas importer av råolja är fortfarande hög, men att 
man nu köper mindre koppar, kan vara ett 
varningstecken även för oljan. Vidare skruvar 
International Energy Agency (IEA) nu ned sina 
prognoser för efterfrågan. Det höga priset förväntas 
öka tillgången och sänka köplusten, vilket ju är 
negativt för priset. 
 
Den risk som finns i dag är att tillgången stryps åt av 
oroligheterna i Nordafrika och Mellanöstern. Det 
skulle kunna få oljan att återta den tidigare stigande 
pristrenden. 
 
Sedan några veckor tillbaka sjunker priset i en trend 
som accelererar. Investerare anser således risken för 
minskad tillgång som låg, något som man inte bör 
argumentera mot: priset faller och då bör man inte 
köpa. Det som dock skulle kunna ändra på den 
negativa kursutvecklingen, är om priset tar sig upp 
över $120; det får då ses som att marknaden 
omvärderat risken. 
 

  
DAX • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

DAX Köp Köpzon Köpzon 

 

 

 

 
Råolja • Dagsgraf • 
 

Charts courtesy of MetaStock 

 
Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Råolja  Sälj rekyl blankt Säljzon Neutral 
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Guld: låga lagerkostnader 
Guldet rekylerar mot den stigande trenden samtidigt 
som silver faller fritt. Att guldet visar på en stabilare 
kursrörelse är ett tecken på att det fortfarande finns 
gott om köpare när kursen faller, något som är positivt. 
 
Med tanke på lagerkostnader är guldet mer attraktivt 
än det skrymmande silvret för investerare som 
försöker skydda papperspengar mot inflation. Den 
höga lagerkostnaden för silver i förhållande till guld, 
försvarar därför en stor prisskillnad och minskad 
priskorrelation.  
 
Guldgrafen visar på en rekyl mot den stigande 
trenden, volatiliteten är hög som ett resultat av att 
priset noteras högt upp den stigande trenden, därför 
kan det finnas minst $50 kvar i dippen. En säker 
nödutgång ligger vid $1400, alternativet är dock 
$1430. Missa inte torsdagens silverwebinarium! 

 

Koppar: vem säger vad? 
I kampen mot inflation kommer den kinesiska 
centralbanken att höja reservkraven för banker en 
femte gång detta år. Åtstramningarna är negativa för 
kopparpriset, då efterfrågan på metallen bör sjunka. 
Lagerstatistiken som kom under veckan som gick, 
visade dock på en minskning i Shanghai, men en 
ökning i London. Trenden för lagren är dock stigande, 
liksom prisets trend är fallande. 
 
Kopparproducenternas prognoser är generellt 
fortfarande mycket positiva för priset. Men innan man 
lyssnar på dem, bör man ju ha i åtanke att de tjänar 
mer på ett högt än på ett lågt pris.  
 
För mer om koppar och det tekniska läget, läs följande 
analys på Börstjänaren som går igenom priset från en 
månads- till en dagsgraf: Fritt fall i kopparpriset 
 

  
Guld • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Guld Köp Köpzon Köpzon 

 

 

 

 
Koppar • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Koppar Behåll korta Säljzon Säljzon 
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USD/SEK: kraftig upprekyl 
Det är dags att stänga ”korta” långsiktiga positioner i 
USD/SEK. En kort position i USD/SEK innebär att 
man spekulerat på en fallande dollar mot den svenska 
kronan; och med ”lång sikt” avser vi dagstrenden, 
positioner intagna på några månaders sikt. 
 
Efter trendlinjebrottet, som var den första tekniska 
förvarningen, har kursen gått spikrakt upp, direkt från 
en lägre botten. Vid dessa lägen är det svårt att ta sig 
in i köppositioner, men det är inte heller någon 
brådska med köp i USD/SEK. 
 
Om den nya trenden är stark, och därmed fortsätter, 
kommer det finnas gott om möjliga sättupper för köp. 
Just nu testas motståndet vid 6.40, nästa nivå är 6.55. 
Eventuellt kan vi få ett tekniskt utbrott från dessa 
nivåer; det som krävs är att kursen först tar en paus, 
och sedan hämtar kraft för en ny resa upp. 

Vete: USDA pratar väder 
Pristrenden bland spannmålsprodukter är nu 
fallande. Vete, havre, majs och sojabönor rör sig 
stadigt ned. Sojabönor har dock klarat sig bäst som 
ett resultat av stöd från Kina, som på senare tid varit 
stora köpare i USA.  
 
Det som fick priserna på fall under veckan som gick 
var en prognos från US Department of Agriculture 
som överraskande visade att man tror på ett ökat 
utbud. Som ett resultat av dåliga väderförhållanden 
hade många förväntat sig lägre produktion och 
således stigande priser. Det är när många ligger fel 
som de stora rörelserna brukar komma. 
 
I förra veckans analys, före rapporten, hade vi en 
teknisk sättupp för att välja vete blankt. Nu när 
kursen noteras vid en lägre botten, vid golvet i den 
fallande trendkanalen, är man för sent ute.  
 
Nästa chans får man eventuellt vid nästa rekyl. 
 

 
Vete • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Vete Behåll korta Säljzon Neutral 

 

 

 

 
USD/SEK• Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

USD/SEK Exit på korta  Neutral Säljzon 
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HM: håller modet uppe! 
En hårdare konkurrens, stigande löner och 
lokalkostnader i produktionsländerna samt 
skenande råvarupriser är något som är negativt för 
Hennes & Mauritz och som kan slå hårt mot 
bolagets vinster och därmed få aktiekursen på fall. 
 
HM:s aktiekurs var pressad i början av året, i 
samband med att bomullspriset rusade. Nu har 
bomull inlett en fallande pristrend samtidigt som 
HM börjat stiga. Andra negativa faktorer består 
dock, men det är först när kursgrafen börjar visa på 
lägre lägsta, som det är dags att sälja eller sälja 
blankt, på vad man tror är negativ fundamenta. 
 
Så länge kursgrafen visar på högre högsta, bör 
man ”ligga lång”, även om man tror på minskade 
vinstmarginaler. Tekniska utbrottshandlare har 
redan haft en chans att köpa HM: när kursen steg 
över tidigare toppar i början av maj. Nu när kursen 
noteras vid taket i den stigande trendkanalen, är 
man för sent ute – en eventuell rekyl ger dock en 
andra chans! 
 

Silver: mot $20? 
Grafen till vänster visar silvrets utveckling sedan 
slutet av år 2002. Svängningarna är nu enorma i 
förhållande till tidigare noteringar. Detta är en 
marknad där spekulation varit en stor del av priset. 
Det är då volatiliteten brukar öka. Frågan är dock, 
som alltid, hur stor del av priset som är spekulation 
och vad som är normalt. 
 
I andra marknader, under liknande förhållanden, har 
spekulationsmomentet varit långt över vad man trott. 
T. ex. när oljan föll från $150 till $30 för några år 
sedan, då också spannmålsprodukter uppvisade 
liknande rörelser. Gemensamt med silver i dag är att 
det är lätt att hitta stöd för köp: fundamentala fakta 
som förklarar varför kursen ”måste” fortsätta upp. 
Risken finns dock att kursen först går ned till $20. 
  
För mer om detta resonemang och hur det ser ut för 
silver rent fundamentalt, besök vårt webinarium på 
torsdag som helt kommer att ägnas åt silver. 
 
Använd denna länk för att registera dig!  
 

  
Hennes & Mauritz • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

EUR/SEK Köp på rekyl! Köpzon Neutral 

 

 
 
Silver • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Silver  Avvakta Säljzon Avvakta 
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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. 
 

 
 


