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Philadelphia Federal Reserve Index 
 
Sannolikheten för lägre oljepris får anses som hög om 
Brentoljan nu faller under $107. Det innebär att kursen 
fullbordar ett klassiskt trendskifte, rent statistiskt ligger då de 
bästa oddsen på blankade positioner – det är mer troligt att 
trenden fortsätter än skiftar. 
 
En teknisk analytiker skulle klassa in det eventuella 
trendskiftet i oljan som en huvud/skuldra-formation, där 
”nacklinjen” ligger vid de två tidigare rekylbottnarna runt 
$107 för Brentoljan (augustiterminen). Formationen ger oss 
ett prisobjekt på minst $20, vilket i så fall skulle kunna 
innebära en dipp ned mot $90. 
 
Exakt vad man väljer att kalla den tekniska formationen i 
Brentolja, är egentligen helt ointressant. Det intressanta är 
att kursen faller ned till en ny lägre botten efter ett 
misslyckat försök att ta ut tidigare topp. Att kursen nu faller 
från en lägre topp säger oss att köparna i den senaste 
vågen upp var svagare än tidigare, och att säljarna växt sig 
starkare, då de lyckts driva kursen till en lägre botten. Det 
finns inget som hindrar en tvärvändning och fortsatt 
uppgång efter ett utbrott ned, det händer då och då, men allt 
för sällan för att det skall vara värt a tt ta position på. 
 
Det vi ser i oljan är exakt samma mönster som både 
koppar- och rysslandbörsen visade före utbrotten ned; en 
toppformation följd av en lägre botten och topp. Och först 
när vi ser detta i de amerikanska aktieindexen, är det dags 
att ”gå kort”. 
 
Att området under nacklinjen är fritt från närliggande stöd, 
innebär att det kan gå fort utför om säljarna kliver in. Det går 
hand i hand med den fundamentala bilden bakom den 
senaste tidens uppgång: oljan har avancerat på minskat 
utbud, inte en ökad efterfrågan, vilket innebär att så fort ny 
produktion ersätter tidigare bortfall, kan det gå fort utför.  
 
Vid uppgångar som istället har sin grund i en stadigt ökad 
efterfrågan, brukar det finnas köpare som stöttar upp kursen 
när det vänder. Skiftet blir då mindre dramatiskt. En 
uppgång driven av svagt utbud är också extra känslig för en 
minskad efterfrågan som ett resultat av ett högre pris. 
 
Ett första prov på svaga köpare såg vi när Brentoljan för 
några veckor sedan föll från $125 till $105 på bara några 
dagar. 
 
Henrik Hallenborg 
www.borstjanaren.se 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
 
 
 
 

Varnande toppformationer! 
Aktiemarknaden 
De amerikanska aktieindexen S&P 500, Dow Jones och 
Nasdaq 100 rekylerar nu mot den stigande trenden. Det 
innebär att kurserna rör sig ned mot pristrenden och 
köpläge för tekniska handlare. 
 
Det råder dock stor ovisshet i marknaden: blir det 
ytterligare stimulanser från FED, den amerikanska 
centralbanken, eller kanske rent av åtstramningar? Ett 
högt oljepris är negativt för ekonomin men samtidigt 
börjar den nordamerikanska dollarn att stärkas parallellt 
med fallande guld- och silverpriser. 
 
Om det är som så att kopparn leder marknaden, bör de 
amerikanska aktieindexen snart följa samma mönster, 
dvs. en fallande trend med lägre toppar och bottnar. Men 
då dessa index ännu uppvisar det motsatta, är det för 
tidigt att spekulera på fallande kurser just nu. Entré med 
blankningar k a n bli aktuellt, men då krävs ett bättre 
tekniskt utgångsläge. I dag är det istället köp som gäller i 
aktieindexen, medan koppar bör säljas blankt. 
 
Veckans statistik från USA visade bland annat på 
minskad ekonomisk aktivitet (i tillverkningssektorn), då 
Philadelphia Federal Reserve Index sjönk till 3,9 procent i 
maj, vilket kan jämföras med 18,5 månaden före. Man 
hade förväntat sig en ökning, så siffran kom som en stor 
överraskning. S&P 500 reagerade inte desto mindre med 
ett litet rally men under fredagens handel föll kursen 
tillbaka.  
 
Samtidigt presenterades statistik på nyanmälda sökande 
av arbetslöshetsunderstöd; man hade räknat med 420 
000 nya arbetssökande, men siffran kom ut bättre än 
väntat på 409 000. 
 
Så länge vi har detta osäkra läge, är möjligheterna goda 
att den stigande trenden återupptas. Om vi däremot får 
rapporter som börjar bekräfta den stigande dagstrenden, 
kan det vara ett tecken på att ”alla” snart köpt och 
marknaden därmed kan vara redo för en djupare 
korrektion ned, för att skaka ut ”svaga händer”. 
 
Det finns dock aktieindex som inte följer de amerikanska; 
det tyska DAX och ryska RDX trendar istället ned. Det är 
i dessa man bör hållas med blankade positioner.  
 
Råolja  
Ett lägre oljepris kan komma att ge positiv effekt på S&P 
500, men bör sätta press på RDX. Dessa index behöver 
således nödvändigtvis inte följa varandra. Lägre oljepris 
innebär att amerikanarna kan spendera pengar på annat, 
vilket kan ge en positiv effekt på ekonomin samtidigt som 
inflationssiffrorna bör hållas nere. 
 

 
Brentoljan med toppformation 
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OMX: se över nödutgången 
Under större delen av maj har vi sett tveksamma 
rörelser i OMX. Samtidigt har de amerikanska börserna 
rekylerat ned från högre toppar mot starkt stigande 
trender. OMX-indexet brottas fortfarande med toppen 
vid 1180; det område som vid årsskiftet satte stopp för 
köparnas framfart. 
 
Mönstret av högre lägsta ser vi sedan mitten av mars. 
Det visar oss att det trots allt finns köpare i OMX. Men 
noteringar under 1140 bryter detta mönster, och nere 
vid 1130 är det dags att göra exit på köpta positioner – 
stoppa ut sig. 
 
Den naturliga nödutgången ligger alltså vid 1130, så 
länge indexet noteras däröver, är chansen fortfarande 
mycket god för ett utbrott upp över tidigare topp vid 
1180. 

 

S&P 500: köpläge! 
Reaktionen på torsdagens statistik blev först positiv, 
men dagen därpå klev säljarna åter in.  
 
Statistiken visade bland annat att Philadelphia Fed 
Survey, som mäter den ekonomiska aktiviteten, var 
en stor besvikelse, men antalet nyanmälda sökande 
av arbetsunderstöd kom in lägre än förväntat och föll 
med 11 000 personer. 
 
Det tekniska läget är rekyl mot stigande trend, vilket 
innebär köpläge tills den dagen då resan upp mot 
tidigare topp inleds, då har tåget för köp gått. 
Trendlinjebrottet som vi kan se i grafen till vänster, är 
ett tecken på svaghet, men trenden skiftar först om 
kursen faller under tidigare rekylbotten d.v.s. 1295.  
 
Det är således fortfarande aprilbottnen som kommer 
att vara avgörande för S&P 500. Något under denna 
ligger den naturliga nödutgången. 
 

 

 

 
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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Silver: mer att ge? 
Sedan början av maj har svängningarna i silverpriset 
varit avtagande. Det vi ser är möjligen en paus i en 
fallande trenden. En bekräftelse på den fallande 
trenden sker om lägstanoteringen för maj passeras. 
Om kursen istället passerar rekyltoppen vid $40, är 
det mest troligt med ett återtest av toppen vid $50. 
 
Suget efter fysiskt silver har nu avtagit. Den 
inverterade marknaden börjar återgå till mer normala 
förhållanden, vilket innebär en lägre prisskillnad 
mellan olika terminskontrakt. Den rabatt som tidigare 
existerade för köp av silver om några år, har mer eller 
mindre försvunnit. Vidare fortsätter ETF:en iShare 
Silver Trust att sälja stora poster: sedan slutet av april 
har man minskat innehavet med 10 procent. 
 
Detta är negativt för priset: den fundamentala 
anledningen till att priset tog sig upp över $50, finns 
inte längre kvar, något som bör ge stöd år fortsatt 
fallande priser. 
 
 
 
 

Brentolja: extra intressant!  
Som ett resultat av en hög kortsiktig efterfrågan, har 
vi likt silver haft en inverterad marknad i Brentoljan. 
Skillnaden mellan olika kontraktsmånader är 
fortfarande stor, t ex. kan man köpa olja för leverans 
om några år för under $100. 
 
Raset från $125 till $105 har förklarats med att 
algoritmisk datoriserad handel löste ut ”stoppar”. Det 
är dock ett tecken på att när det faller, har köparna 
inte längre lika stora muskler som tidigare. Grafen till 
vänster är negativ, och riktigt illa blir det om tidigare 
botten vid $107 passeras. Då kan man sälja oljan 
blankt på ett tekniskt utbrott.  
 
Att blanka oljan på teknisk svaghet, är extra 
intressant, eftersom uppgången den senaste tiden är 
starkt relaterad till minskat utbud, inte ökad 
efterfrågan, vilket innebär att det kan gå fort utför om 
det vänder ned i samband med att tillgången på råolja 
stabiliseras. 
 

  
Silver • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Silver  Sälj blankt! Säljzon Neutral 

 

 

 

 
Råolja • Dagsgraf • 
 

Charts courtesy of MetaStock 

 
Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Råolja  Trejda utbrott Säljzon Neutral 
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Guld: amatörer köper 
Hedgefondgiganten George Soros har sålt, inte bara 
stora poster silver, utan nu även guld. Det bör ge en 
negativ effekt – vad handlare tycker och tror – men 
bara rent psykologiskt, eftersom det finns gott om 
avsättning för positionerna. Soros sålde t ex. drygt 14 
ton guld, samtidigt köpte den mexikanska 
centralbanken 90 ton guld. 
 
ETF:en SPDR Gold Trust rapporterar dock fortfarande 
om ett stort utflöde: 70 ton för de senaste tre 
månaderna. Det bildar en divergens mot priset, guldet 
stiger under minskad aktivitet. Samtidigt når 
försäljningen av guldmynt en ny tiomånadershögsta. 
Det visar att ”amatörerna”/allmänheten fortfarande 
köper aggressivt medan professionella säljer. Den 
tekniska pristrenden stiger dock till trots. Fredagens 
starka stängning kan ha varit inledningen på ett 
återtest av tidigare topp, stöd finner vi nu på $1460, 
sedan $1450. 

 

Koppar: tajmad och klar! 
Efterfrågan på koppar kommer fortfarande till stor del 
från Kina. Ekonomiska åtstramningar för att bekämpa 
inflation kan dock komma att minska de kinesiska 
kopparinköpen och således leda till lägre priser, om 
eventuellt bortfall inte ersätts på annat håll. 
 
Ytterligare en negativ faktor för priset är att man i USA 
ännu inte fått tillstånd att starta en ETF-fond som 
backas upp av fysiskt innehav. Det hade kunnat stötta 
upp priset och öka efterfrågan, likt det som hände i 
Platina och Palladium när fonder för dessa drogs 
igång. Ett klartecken för en kopparfond med fysiskt 
innehav, skulle kunna vara den utlösare som får 
dagens fallande trend att skifta till stigande. 
 
Till dess bör man agera med blankningar, följa den 
fallande trenden och sälja tillfällig styrka. Då kursen nu 
rekylerar mot den fallande trenden och återtestar 
tidigare utbrottsnivå som motstånd, vid taket i den 
fallande trendkanalen, har vi den styrka som 
trendföljare kan använda för en vältajmad entré med 
blankningar. 
 

  
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 Sälj blankt Säljzon Säljzon 
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USD/SEK: nära trendskifte 
Den nordamerikanska dollarn skapade rubriker 
världen över när kursen i början av maj sköt iväg upp 
mot de flesta större valutor. Det handlade dock om en 
rekyl mot den fallande trenden.  
 
Återhämtningen blev sedan i det kraftigaste laget, 
vilket gjort att många förberett sig på ett eventuellt 
trendskifte. 
 
I USD/SEK kan man köpa på tekniskt utbrott om 6.40 
passeras, det skulle bekräfta dagstrenden som 
stigande. Då har vi ett utbrott från en teknisk nivå som 
flera gånger sedan årsskiftet visat sig sätta stopp för 
både köpare och säljare.  
 
Det finns dock gott om motstånd ovanför, så det är 
inte en given affär. Redan vid 6.55 ligger nästa 
avgörande nivå, men sedan är kusten klar för ett rally! 

 

Vete: stillestånd 
Det handlar nu och vänder och vind i vete. ”Alla” 
pratar väder samtidigt som priset har svårt att inleda 
en trend. Det innebär stor oenighet och möjlighet till 
en stabil trend när väl väderleken klarnat.  
 
Siffror och prognoser för skörden (inte bara av vete 
utan även majs, havre och sojabönor) skiftar kraftigt 
från dag till dag. Vad man dock vet är att exporten av 
vete från USA ligger 75 procent över 
fyraveckorssnittet som ett resultat av den lägsta 
exporten från Europa på tre månader – den höga 
temperaturen har således satt sitt spår. 
 
Ur en teknisk synvinkel är det blankade positioner 
som varit aktuellt den senaste tiden, men efter 
veckans starka uppgång, bör man avvakta med nya. 
Att kursen rör sig sidledes utan en stark trend, 
öppnar dock upp för en stark rörelse när kursen väl 
lämnar det område där den noterats de senaste tre 
månaderna. Köpzon har vi över $8.70 och säljzon 
under $7.00. 
 

 
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 Köp på utbrott Neutral Säljzon 
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Google: fortsättningsformation 
Dagstrenden i Google är fallande, aktien har 
företagit en riktig djupdykning sedan toppen vid 
$643. Med tanke på att priset före toppen 
avancerade från $450, finns möjligheten att många 
aktörer fortfarande ligger med stora vinster. När de 
nu ser depån krympa i snabb takt, är det nog lätt 
hänt att en och annan tidigare köpare drabbas av 
panik och räddar det som finns kvar, gör exit, vilket 
bör ge den fallande trenden extra glöd. 
 
Tajmingen för entré med en fallande trend är som 
bäst under upprekyler. Det innebär att man i dag är 
lite sent ute med blankning. Möjligheten att ta sig in 
i trenden finns dock via ett tekniskt utbrott från den 
tänkbara fortsättningsformation, med start mitten 
av april, som markerats med röda linjer i grafen till 
vänster. 
 
Utlösare för sälj är då $1 under tidigare botten, vid 
$514. Passeras istället rekyltoppen vid $547, ser 
det lite bättre ut, då kan man köpa på trendskifte 
med siktet inställt på toppen vid $643.  
 

Apple: toppformation 
Google har avancerat från $450 till $643 på kort tid, 
Apple har under samma period gått från $240 till 
$365, men sedan början av år 2009 har kursen stigit 
från $80 och för mindre än tio år sedan låg priset för 
en Apple-aktie under $10.  
 
Om det vänder ned finns det – likt i Google – många 
aktörer med väldigt stora vinster. I Apple bör denna 
grupp även vara större. Potentialen för en blankning 
är då hög, men det gäller att tajma entré med 
dagstrenden och ge upp om kursen inleder en 
stigande trend.  
 
Om Apple faller ned till $325, kan man sälja blankt, 
spekulera i fortsatt nedgång efter en toppformation.  
 
Men lyckas köparna ta kursen upp över $355, är det 
ett tecken på att även om priset är högt i förhållande 
till tidigare noteringar, kan det bli ännu högre; då är 
det dags att köpa och följa den stigande trenden. 
 

  
Google • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Google Trejda utbrott Säljzon Säljzon 

 

 
 
Apple • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Apple Trejda utbrott Säljzon Säljzon 
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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. 

 

 


