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Marknadsöversikt 
Råoljan både trendar och konsoliderar, beroende på vilket kontrakt man analyserar. 
S&P 500 ligger på rekordnivåer, och det bör finnas minst 140 punkter till att hämta! 
Guldet ligger i en fallande trend, dagens rekyl ger blankningsläge. 
Dollarn är riktigt svag mot kronan, sälj rekyler! 
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Vete 
Kanske hade Egypten klarat sig bättre under bättre 
väderförhållanden. För ett år sedan var lantbrukare runt 
om i världen oroliga för ett för lågt vetepris, då lagren 
var välfyllda och rekordskördar väntade. Ryssland 
förberedde stora leveranser till Egypten, men sedan 
kom torkan som resulterade i ett exportförbud som ännu 
gäller. 
 
I fredags meddelande Black Earth Farming, Rysslands 
femte största privata jordbruksföretag, att man räknar 
med ett förlängt exportförbud till följd av ytterligare ett år 
med små skördar. Denna gång sägs det dock inte vara 
relaterat till vädret, utan brist på nyinvesteringar. Men 
dagens extremt höga vetepris kan säkert komma att 
locka in nytt riskkapital. Det krävs ofta en rejäl 
prisökning för att investerare skall attraheras. 
 
Nuvarande exportförbud gäller fram till den 1 juli, men 
det råder delade meningar om en förlängning, då årets 
skörd trots allt kan komma att ge ett överskott på dryga 
10 miljoner ton 
 
Aktier eller råvaror? 
Potentialen för Black Earth Farming i Ryssland bör vara 
god, med tanke på att landet så sent som 2009 var 
världens tredje största exportör av vete. Det finns 
möjlighet till förbättring och med höga spannmålspriser 
bör det gå att få en god avkastning på investerat kapital.  
 
Företaget skördade i fjol 330 000 hektar, upp från 
141 900 hektar året före. 
 
Ett köp av aktien bör dock inte ses som ett alternativ till 
en investering i vetepriset. Det är alltid den 
underliggande råvaran man bör placera i om man har 
en positiv syn.  
 
Samma sak gäller i t ex. råoljan och koppar; köper man 
Boliden eller Lundin Petroleum är det en investering i 
företagets förmåga att dra nytta av de höga priserna – 
efter avdragna kostnader som löner och bonusar till 
ledningen – och det är något helt annat än att direkt 
köpa vete, socker, olja eller koppar för att det råder en 
obalans mellan tillgång och efterfrågan. 
 
 
Henrik Hallenborg 
www.borstjanaren.se 
 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
 
 
 
 

Döden på Nilen? 
 
Ben Bernanke 
I torsdags träffade Ben Bernanke pressen, National 
Press Club, vilket är något nytt och unikt för en 
amerikansk centralbankschef. Anledningen bör ha varit 
att svära sig fri från skuld och ta åt sig äran av höjda 
börskurser.  
 
S&P 500 har stigit med 30 procent på bara sju månader, 
men under samma period har priset på socker 
exploderat med 200 procent! 
 
Vetepriset har också nått skyarna, havre är upp med 
dryga 120 procent, kaffet, sojabönor och majs har 
dubblats i pris medan guld och silver haft den största 
uppgången sedan 1970-talet.  
 
Kina menar att Bernankes (FOMC:s) monetära policy – 
som går ut på att trycka pengar – ligger till grund för de 
skenande råvarupriserna, en åsikt som också är utbredd 
bland ledande ekonomer. 
 
Bernanke slår tillbaka med motargumentet att det är 
bättre levnadsförhållanden i ”emerging markets” som 
driver upp efterfrågan. Ett argument som pressen tyvärr 
aldrig ifrågasatte. Man kan ju annars undra varför den 
ökade efterfrågan kom i samband med stimulans-
paketen (QE1 och QE2); länder som Kina, Indien och 
Brasilien har ju växt så det knakar i många år. 
 
Death on the Nile 
Vidare svär sig Bernanke fri från all korrelation med 
kravallerna i Egypten: 
 
”I didn´t do it!” 
 
Han menar att det är Egyptens eget fel, att en fallande 
dollar inte har något att göra med matpriserna, även då 
många råvaror handlas i denna valuta.  
 
Problemet är att det egyptiska pundet är ”peggat”, 
knutet till dollarn. Precis som också Kinas valuta, 
renminbi, har en fast växelkurs mot den nordameri-
kanska dollarn. Därför drabbas Egypten dubbelt så hårt 
som andra vid import av råvaror, landet tar två smällar: 
sjunkande valuta samtidigt som priserna ökar. 
 
Med monetära lättnader i USA och obalans mellan 
tillgång och efterfrågan, bör Egypten, som världens 
största importör av vete, stå inför fortsatta utmaningar 
 
Riktigt illa skulle det bli om också Etiopien fick fart på 
jordbrukssektorn med ökad förbrukning av vatten som 
följd. Med Kanadas hjälp och ökade spannmålspriser är 
landet nu på frammarsch. Det skulle innebära mindre 
vatten i Nilen, floden som håller nästan 80 miljoner 
egyptier vid liv och transporterar ett stort antal turister 
varje år. Nilen är Egyptens livsåder, vars vatten-
försörjning till 85 procent kommer från Etiopien.  
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OMX 
Dagstrenden i OMX är nu negativ med både en lägre 
topp och botten. Är man aggressiv och trejdar utbrott, 
bör man redan vara inne i en blankad position både på 
kort och lång sikt, upp till 6 månader. Och den som 
tidigare låg lång bör ha stängt positionen när kursen 
trillade ned till den lägre bottnen tidigare i veckan. 
 
Att OMX nu inte korrelerar med index som DAX eller 
Euro Stoxx 50, har mindre betydelse för hur vi trejdar 
indexet. Visar OMX på en fallande trend säljer vi blankt 
men trendar Euro Stoxx 50 samtidigt upp har vi inga 
problem att köpa detta index parallellt med en kort 
position i OMX. 
 
Det handlar om att följa tekniska trender, snarare än att 
gissa sig till en marknadsriktning. Det innebär att man 
inte behöver fungera så mycket på hur oroligheterna i 
Egypten påverkar kurserna. Frågeställningen borde 
kanske snarare vara: ”Hur påverkar börserna Egypten?” 
 
 

S&P 500 
S&P 500 avslutade veckan på nivåer som inte 
testats sedan i mitten av år 2008. Indexet noteras i 
ett område fritt från närliggande motstånd och då bör 
färden kunna fortsätta ända upp till 1450 utan större 
sättningar. Det är först 140 punkter högre upp som 
indexet stöter på ett starkt motstånd. 
 
Köp är inte att tänka på i dag, eftersom kursen är 
överköpt. Entré med trenden görs bäst på tillfällig 
svaghet, så kallade rekyler. 
 
Inte heller är blankning aktuellt, eftersom det än så 
länge är köparna som stadigt håller i spakarna. 
.  
Har man missat entré i S&P 500, finns det dock 
andra marknader som bjuder på bättre utgångsläge, 
t ex. Nasdaq 100, där ett köp på tekniskt utbrott kan 
göras om förra veckans högsta passeras. Se analys 
längre ned. 

 

 
OMX • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

OMX Exit på köpta, behåll 
blankade 

Säljzon Neutral 

 
 

 

 
S&P500 • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

S&P 500 Avvakta Köpzon Köpzon 
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Råolja 
OBS! På grund av en bred spread mellan WTI och 
Brent, har vi bytt vår graf till Brent, då många 
europeiska aktörer utgår från detta pris. 
 
Tidigare var skillnaden så gott som obetydlig, men av 
orsaker som är svåra att fastställa, har spreaden 
nyligen varit över $12, vilket är extremt. 
 
Brent trendar stadigt upp medan WTI konsoliderar. 
 
Uppgången till den senaste toppen i Brent var dock 
stark, så stark att den dipp som inleddes i fredags är 
köpvärd, förslagsvis vid den stigande trendlinjen på 
$97.  
 
 
 
 

Naturgas 
Under veckan som gick konsoliderade naturgas i en tajt 
räjong. Det betyder att kortsiktiga handlare kan trejda ett 
utbrott upp eller ned; köp eller sälj blankt beroende på 
vilket håll kursen tar. Noteringar över föregående 
veckas högsta ger köp, medan man kan sälja blankt om 
lägstanoteringen passeras. 
 
Vi höjer dock ett varningens finger för naturgas just nu, 
eftersom den långsiktiga trenden i är tveksam med en 
serie stigande toppar, där varje rekyl har varit så djup att 
de testat ett horisontellt stöd. 
 
Det visar att köparna blir allt mer aggressiva, men så 
fort de tappar greppet är går säljarna in med 
motsvarande styrka.  
 
På några månaders sikt gör man bäst i att avvakta. 

  
Råolja • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Råolja Köp på rekyl 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 
Dagstrenden i guldet är fallande och då kursen nu 
rekylerar, rör sig mot trenden, ser vi tillfällig styrka som 
man kan sälja blankt på. 
 
Om kursen fortsätter upp mot $1400, är det dock inte en 
”tillfällig styrka” vi ser just nu. Passeras toppen från 
början v januari är det troligt att vi haft en fejkad rörelse 
ned och då kan motreaktionen bli extra stark. Därför bör 
man stoppa ut sig från korta positioner vid $1400. Och 
passeras sedan $1425, kan man köpa på utbrott upp. 
  
För att tajma entré på en kort position kan vi använda 
oss av den övre trendlinjen i den fallande trendkanalen 
(grå linje). Noteringar över denna innebär att rekylen 
upp är lite kraftigare än normalt men inte att vi har ett 
trendskifte. 
 
 
 
 

Koppar 
Koppar har åter börjat röra på sig och utbrottshandlare 
bör vara inne i köpta positioner. Rörelsen upp är kraftig, 
så stark att nästa dipp är köpvärd. 
 
Det är på rekyler man får en andra chans att ta sig in i 
en trend. För att tajma entré kan man använda den 
stigande trendlinjen, men det går också bra att ta sig in 
om kursen faller ned mot tidigare toppar. Då har vi ett 
klassiskt återtest: ett motstånd som efter ett starkt 
utbrott testas som stöd. 
 
På undersidan är det januaribottnen som kommer att 
vara helt avgörande. Noteringar därunder skulle skifta 
dagens positiva bild till negativ, således bör man 
placeras stoppen under denna botten. 
 
Det viktiga här är inte om vi köper vid stödet eller 
trendlinjen, utan placeringen av nödutgången. 

 

  
Guld • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Guld Sälj blankt Säljzon Neutral 

 
 

 

 
Koppar • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Koppar Köp på rekyl Köpzon Köpzon 
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EUR/SEK 
I valutaparet EUR/SEK har vi en fallande trend men den 
är långt ifrån stark. Bottenfiskare bör redan vara inne i 
position men ännu har det inte gett något resultat. 
 
Trejdar man tekniska sättupper på kort sikt, några 
månader, bör man stoppa ut sig om bottnen från förra 
veckan passeras.  
 
Även om kursen noteras på extremt låga nivåer kan det 
fortsätta ned. Vi säljer dock inte blankt så länge trenden 
är svag. 
 
För att en trend skall vara värd att följa bör den 
accelerera i förhållande till tidigare noteringar, vilket vi 
inte ser i EUR/SEK. 
 

USD/SEK 
Trenden i USD/SEK är starkt fallande och då kursen 
rekylerar, innebär det blankningsmöjligheter: en position 
på att den svenska kronan kommer att fortsätta stärkas 
mot den nordamerikanska dollarn. 
 
Att USD/SEK rasat kraftigt utan paus sedan årsskiftet  
innebär att avståndet till den naturliga nödutgången är 
stort. Först om januaritoppen passeras skiftar grafen till 
positiv. 
 
Gör man entré på dagens nivå är det därför svårt att få 
till en bra risk/reward-kvot. Men inväntar man ett 
eventuellt test av den (övre) fallande trendlinjen, får man 
ett bättre utgångsläge. 
 
Bottenfiske är inte aktuellt, eftersom den fallande 
trenden i valutaparet är stark. 

 

 
USD/SEK • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

USD/SEK Sälj blankt på rekyl Säljzon Säljzon 

 
 

 

 
EUR/SEK• Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

EUR/SEK Köp på kort sikt Säljzon Säljzon 



7:11 

 

 

Nasdaq 100 
Både OMX och S&P 500 är ganska ointressanta för 
trejding i dag. I OMX bör man ha en blankad position 
men en lång i S&P 500.  
 
Om det blir ett köp eller blankning i Nasdaq 100 är 
ännu för tidigt att spekulera om, men entré kan göras 
när kursen väl lämnar den region inom vilken indexet 
pendlat under större delen av detta år. 
 
Köp gäller då om tidigare toppar passeras, en 
notering ovanför räcker. Inväntar man stängning över 
motståndet, är risken att man missar en stor del av 
den möjliga vinsten. 
 
Skulle säljarna ta över kan man sälja indexet blankt 
om stödet vid 2260 bryts. Potentialen i de båda 
affärerna bör vara god med tanke på att det är fritt 
från starka närliggande motstånd ovanför. Och börjar 
trenden väl ge vika kan det gå fort utför när det 
brister. 
 
 

Majs 
Majspriset har dubblats sedan i somras. Dagens 
prisnivå börjar bli riktigt extrem, inte långt från toppen år 
2008, som ligger på $7.75. 
 
Man brukar säga att en bullmarket alltid når en ny alla 
tidernas högstanotering. Bland spannmålsprodukter 
som majs, sojabönor, havre och vete är det nu inte långt 
kvar. 
 
Trenden i majs börjar dock mattas av något på kort sikt, 
vilket innebär att en lite kraftigare sättning ned kan 
komma. Men det är inte läge att sälja blankt idag. 
 
Istället gäller avvakta med nya och behåll redan köpta 
positioner, enligt ”let the trend be your friend”. 
 

 
Nasdaq 100 • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Nasdaq 100 Trejda utbrott Köpzon Köpzon 

 

 
Majs • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Majs Behåll köpta Köpzon Köpzon 
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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 
 
 
 
 



11:11 

 

 

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. 
 

 
 


