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Marknadsöversikt 
Råoljan var riktigt het för några veckor sedan, i dag börjar köparna tappa kraft 
S&P 500 behöver lyfta lite till för att nästa rekyl skall vara köpvärd 
Guldet kan ha gjort sitt, OM tidigare rekylbottnar passeras 
Dollarn rekylerar och ger trendhandlare chansen att komma in till normala nivåer 
 
  
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 

 

 

 
S&P 500, Guld, Olja. USD/SEK • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
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Å andra sidan borde det då istället finnas goda 
möjligheter för spekulation i mindre aktiebolag, som kan 
komma att ta stora marknadsandelar av dagens globala 
storföretag. Kolosser som växt sig stora via lobbying 
och som med politikernas hjälp jobbar i en skyddad 
verkstad, där uppstickare hålls borta. Höga skatter gör 
att små entreprenörer jobbar i motvind och får svårt att 
växa sig starka. Men även regleringar och svårigheten 
att få tillstånd att driva en konkurrerande verksamhet 
håller mindre aktörer i schack. 
 
Bail out 
En fri marknad skulle alltså kunna innebära lägre 
råvarupriser och bättre förhållanden för småbolag, 
uppstickare som delar de globala företagen i mindre, 
mer effektiva delar. Detta är dock ett otänkbart scenario 
så länge som den nuvarande bail out-trenden håller i 
sig. För att välståndet skall utvecklas måste den som 
misslyckas tillåtas att misslyckas. 
 
Så länge som den altruistiska trenden råder, är det 
således bra att äga råvaror på lång sikt. Men man skall 
inte räkna med att resan upp sker utan avbrott. Köper 
man på 5-10 års sikt, bör man inte oroa sig över en 
sättning ned som kan pågå något år eller mer, då är det 
bäst att köpa regelbundet i sm å doser, i 
investeringsprodukter som är lämpliga på lång sikt. 
 
Trenden 
För lite mer kortsiktiga spekulanter, kan trenderna upp 
och ned ridas med hjälp av trendföljande tekniska 
system.  
 
Att studera skördar och produktion i förhållande till 
efterfrågan, är något som mäklarhus har hela 
analysstaber till. Men i de flesta fall lyckas dessa bara 
åstadkomma en läsvärd story – att tjäna pengar på 
råvaruprisers rörelser är en annan sak. För att klara av 
detta med hjälp av fundamental analys, måste man 
specialisera sig på ett område – bli en riktig insider. 
 
Som outsider har man dock möjligheten att trejda 
samtliga råvaror med trendföljande tekniska system, 
som sedan kan kombineras fundamental analys för att 
ge en bättre bild. Bara man inte tror att det måste gå 
upp enbart för att det står i tidningen att efterfrågan 
stiger och tillgången minskar. 
 
Henrik Hallenborg 
www.borstjanaren.se 
 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
 
 
 
 

Råvaror eller småbolag? 
 
Köp råvaror 
Efter sommarens rally i vete, som tog priset från $4.30 
till $8.50, lärde sig många spekulanter att det finns 
enorma möjligheter i råvarumarknaden. Uppgången på 
investerat kapital är sedan i många fall långt större än 
den procentuella rörelsen från 4,30 till 8,50, eftersom 
handeln sker i terminer, där man bara behöver lägga 
upp en liten del av den totala summan som säkerhet för 
en affär. Detta ger en hävstång på råvaror, som gör att 
små rörelser i det underliggande priset kan ge stor 
utväxling på en position. 
 
Sneglar man sedan på graferna för bomull, eller silver, 
eller majs, kan det vara lockande att likvidera gamla 
surdegar som TeliaSonera och Ericsson för att ersätta 
dem med råvaror. 
 
Fallande råvarupriser 
Att bara ligga investerad i aktier innebär att man 
begränsar vinstmöjligheterna. Genom att också handla 
med råvaror och valutor, ökar man möjligheten att 
komma in i en stark trend. Den som investerar i råvaror 
på lång sikt, 5-10 år, måste dock vara medveten om att i 
en fri marknad, har priserna en tendens att falla, snarare 
än stiga. Det hänger ihop med att fri konkurrens ökar 
produktionen då effektivitet tvingas fram; det är den som 
ligger steget före alla andra som tjänar mest.  
 
Bara i en värld där vinstmöjligheterna begränsas, tyglas 
den naturliga drivkraften och med den produktionen. 
 
Ju mer regleringar vi får av marknaden och ju större 
stimulanspaketen blir, desto högre råvarupriser kan vi 
räkna med. Genom regleringar ser man till att minska 
konkurrensen och genom ”kvantitativa lättnader” spär 
man ut dollarns köpkraft; det finns fler sedlar i omlopp 
för att köpa allt färre produkter. 
 
I en fri marknad är alltså råvaror en tveks am långsiktig 
investering, men så länge politiker försöker kontrollera 
priset och ”hjälpa” marknaden, kan man räkna med 
volatilitet och goda möjligheter för spekulation.  
 
Ron Paul – småbolagens frälsare 
Med tanke på dagens läge, där centralbankerna inte 
kan hålla fingrarna från syltburken, bör vi stå inför några 
år med fortsatt oro, främst på råvarumarknaden.  
 
Det är först om Ron Paul (presidentkandidat som 
förespråkar en fri marknad och avskaffande av FED) tar 
över ”kontoret” i USA som spekulantens möjligheter bör 
minska, i varje fall i råvarumarknaden. ”Risken” för en 
sådan politisk utveckling tycks i dagsläget inte 
överhängande. 
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OMX 
Den som är lite aggressiv köper OMX direkt på 
nuvarande kurs, vilket skulle innebära entré på rekyl 
efter ett starkt utbrott upp till en ny högre topp. Det är 
andra chansen för tekniska handlare, den första kom vid 
utbrottet i slutet av november. 
 
Den optimala entrénivån för rekylhandlare är dock vid ett 
eventuellt återtest av 1120, tidigare motstånd som nu 
utgör stöd. Väntar man på detta test, är risken dock att 
man missar entré. 
 
Oavsett vart man köper OMX, ligger den naturliga 
nödutgången något under tidigare rekylbotten vid 1170. 
 
Entré kan förslagsvis delas in i två delar, en i dag och 
den andra vid ett eventuellt återtest. 
 
 
 

S&P 500 
Det tekniska läget i S&P 500 är återtest av tidigare 
topp. Under veckan som gick fick vi visserligen se en 
ny högre topp, men den ligger fortfarande i nivå med 
novembertoppen och därmed är en eventuell rekyl 
ned från dagens nivå inte köpvärd. 
 
För att rekylen skall vara köpvärd, krävs en ny, tydlig 
och stark topp, gärna vid taket i trendkanalen. 
 
Exempel på det såg vi i början av november, då var 
rekylen köpvärd och gav ett prefekt läge för att ta sig 
in i den stigande trenden. 
 
Den naturliga nödutgången för en köpt position ligger 
vid 1170. 

 

 
OMX • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

OMX Köp Köpzon Köpzon 

 
 

 

 
S&P500 •Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

S&P 500 Behåll köpta Köpzon Köpzon 
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Råolja 
Råoljan rekylerar nu från en ny högre topp. Men som de 
gula linjerna i grafen till vänster markerar ut, var 
uppgången till den senaste toppen inte lika stark som 
tidigare. 
 
Avståndet mellan topparna minskar som ett resultat av 
minskat köpintresse och då bör man inte ansluta sig till 
köparna. Detta bildar tekniska negativa divergenser i 
momentumindikatorer som RSI och MACD. 
 
Den naturliga nödutgången för trendföljare ligger 
fortfarande något under novemberbottnen. 
 
 
 
 
 

Naturgas 
De senaste månaderna har naturgasen rört sig i 
tveksamma rörelser som dock går att klassa in som en 
stigande trend med högre toppar och bottnar. 
 
Trenden är dock långt ifrån stark, vi har ännu inte sett 
någon aggressivitet bland köparna, det innebär dock 
inte att man bör sälja blankt, skall man göra något är det 
köpa och då bör entré göras på rekyler. 
 
Då naturgasen nu rekylerar från en högre topp, kan vi 
helt enkelt gå in med köp, det blir tredje tillfället för entré 
sedan utbrottet i mitten av november. 
 
 

 
Råolja • Veckograf • 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 Köp Köpzon Neutral 

 

 
 
 



5:12 

 

 

Guld 
Om guldet nu faller tillbaka ned under rekylbottnen från 
oktober (röd linje), har vi ett tekniskt utbrott ned till en ny 
lägre botten efter ett misslyckat försök att ta ut tidigare 
topp. 
 
Då kan guldet säljas blankt med ett mål vid 
augustibottnen.  
 
Det är dock för tidigt att agera på detta i dag, då trenden 
fortfarande är stigande. Den naturliga nödutgången för 
en lång position ligger under den senaste rekylbottnen. 
 
Eftersom guldet nu tvekar vid tidigare topp, är det inte 
köpläge i dag.  
 
Skulle förra veckans topp passeras, innebär det ett 
tekniskt utbrott från en nivå som testats ett par gånger, 
då kan utbrottshandlare gå in med köp. 
 
 
 
 
 

Koppar 
Kopparpriset noteras nu vid en ny högre topp och 
bekräftar således trenden som stigande. Resan upp 
kommer dock från en lägre botten som visade att 
trenden skiftade till fallande i mitten av november. 
 
Att vi har en högre topp förändrar alltså inte den 
kaosformation vid ser. Nästa dipp är dock köpvärd för 
den som absolut måste in i koppar, men för den som 
har lyxen att välja en annan marknad, bör man avvakta i 
koppar. 
 
Det tar förmodligen några månader innan den 
expanderande triangeln är överspelad. 
 

 

 
Guld • Veckograf • 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 Avvakta Neutral Köpzon 
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EUR/SEK 
EUR/SEK har nu gått från en högre topp direkt ned till 
en lägre botten, utan en lägre rekyltopp. 
 
Det gör att den naturliga nödutgången för en kort 
position ligger långt från dagens noteringar samtidigt 
som det är svårt att tajma entré vid en fallande 
trendlinje. 
 
USD/SEK bjuder på ett bättre tekniskt utgångsläge, 
vilket även GBP/SEK gör, i båda fallen gäller köp med 
den stigande trenden på att den svenska kronan 
kommer att försvagas de närmsta månaderna. 
 
Men i EUR/SEK gör man bäst i att avvakta. 
 
 

USD/SEK 
Veckan som gick bjöd på små rörelser i USD/SEK. Det 
är fortfarande köpläge på rekyl men den naturliga 
nödutgångens nivå har förstärkts ytterligare. 
 
Faller kursen under 6,80, finns det inte så mycket mer 
att vänta på, då gäller exit utan tvekan, eftersom den 
stigande trenden då är över. 
 
Den som ännu inte kommit in i position, kan fortfarande 
hoppa på dollartåget.  
 
Risk/reward-kvoten är riktigt bra i dag. 
 

 

 
USD/SEK • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

USD/SEK Köp Köpzon Neutral 

 

 

 

 
EUR/SEK• Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

EUR/SEK Avvakta Neutral Neutral 
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GBP/SEK 
GBP/SEK kunde ha köpts på rekylen som inleddes i 
mitten av november. Nu har resan upp mot tidigare 
topp inletts, vilket innebär att det är hög tid att flytta 
upp nödutgången för köpta positioner, men även att 
det är för sent att köpa. 
 
Det tekniska läget ”återtest av tidigare topp”, innebär 
oftast dålig tajming där varken köp eller blankning bör 
göras. 
 
Det är nu man får en bekräftelse på köparnas kraft, 
eller ett skifte av trenden. 
 
  

Vete 
Vetet har vänt ned efter att ha noterat en ny 
fleramånadershögsta. Denna dipp är köpvärd för den 
som inte tagit position, eller för den som vill utöka en 
eventuell lång position, som kunde ha intagits på 
utbrottet upp mot den nya högre toppen för några dagar 
sedan. 
 
Den naturliga nödutgången ligger fortfarande långt från 
dagens nivå, varför det kan vara bra att öka på dippen 
så länge som kursen håller sig över $7.00 (700 i grafen 
till vänster). 
 
Observera att det är marskontraktet vi nu trejdar, inte 
fortsättningskontraktet, då spannmål, likt  naturgas, har 
en förhållandevis bred spread mellan 
kontraktsmånaderna. 
 
 

 
GBP/SEK • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
  

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

GBP/SEK Behåll köpta Köpzon Neutral 

 

 
Vete • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Vete Köp, öka på rekyl Neutral Neutral 
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Vestas Wind System 
Med ett högre oljepris har köparna till slut hittat Vestas 
Wind System. Det tekniska ser dock fortfarande riktigt 
dystert ut och det gör att man bör avvakta eller sälja 
blankt. 
 
Ett köp kan komma att bli aktuellt, men då krävs först en 
etablering över novembertoppen vid 180 kr. 
 
Vill man investera i energisektorn, bör man göra det i 
bolag och råvaror som trendar upp, som t. ex. råolja och 
naturgas. 

Volvo 
Volvo rekylerar nu mot den starkt stigande trenden, 
vilket skapar köpläge. Den optimala entrénivån ligger 
vid den stigande trendlinjen. En linje som visar på 
vilken nivå en normal rekyl tidigare avslutats. 
 
Eftersom uppgången till den senaste toppen var stark, 
då kursen rusade i höjden efter ett gap, är det möjligt 
att dippen denna gång inte når normala nivåer och att 
man därmed kan behöva vara lite aggressiv och köpa 
ovanför trendlinjen för att komma in i position. 
 
Nackdelen med att vara aggressiv, är att den naturliga 
nödutgången ligger långt från dagens nivå, på 95 kr, 
något under tidigare rekylbotten.  
 
En vid nödutgång innebär att man behöver minska  
positionsstorleken för att bibehålla sin risknivå. 
 
 
 

 
Volvo • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Volvo Köp  Köpzon Köpzon 

 

 

 

 
Vestas Wind System • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Vests Wind 
System 

Avvakta Neutral 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. 
 

 
 


