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Missa inte trendiga råvaror! 
 
Aktiemarknaden 
Vi har nu sett ett tappert försök till rekyl på världens 
aktiemarknader. På en dag störtdök index som S&P 500, 
Nikkie, DAX och OMX. Rekylhandlare fick alltså chansen att 
köpa på rekyl. Men det var nog inte så många som lyckades 
ta sig in, för resan ned var över lika snabbt som den startade. 
Inför fredagens jobbstatistik återhämtades fallet. Japanska 
Nikkie steg till och med upp till en ny högre topp. Relativt mot 
andra marknader har den japanska aktiemarknaden gått som 
tåget den senaste tiden. Det hänger dock samman med att 
yenen rasat i värde mot de flesta valutor efter att den 
japanska centralbanken överraskat marknaden med ett 
uppköpsprogram på 19 biljoner yen. 
 
Aktiemarknaden är dock långt från lika intressant att handla 
som råvarorna just nu. Om vi kunde få lite rörelse bland 
aktieindexen, volatilitet, skulle det se lite bättre ut. Men så 
länge rekylen uteblir och kurserna segar sig upp, gäller behåll 
köpta och avvakta med nya. Möjligheterna fortsätter att ligga 
där vi har snabba svängningar, vilket vi haft bland råvaror de 
senaste åren. Sannolikt får vi fler starka rörelser; det s om 
brukar gå upp kommer ned och när det blir billigt brukar det 
vända upp. Som råvaruhandlare trejdar man naturliga cykler 
mellan utbud och efterfrågan. Under förra året trendade 
kakao ned, efter att oroligheterna vid Elfenbenskusten lagt sig 
flödade marknaden av kakao. Priset rasade från $3800 till 
$2000. Nu när kakao är billigt minskar landarealen för 
kakaoplantage och därmed minskar utbudet på sikt. Kakao 
kan stå redo för en ny stigande pristrend. Och så håller det på 
i olja, apelsiner, bomull, vete, majs, kaffe, socker, koppar mfl.  
 
Billiga råvaror 
Typiskt för råvarutrenderna är att fundamenta indikerar 
fallande priser när en prisbotten bildas (något som ju också 
känns igen från aktiemarknaden). Men när en topp sätts är 
stämningen mycket prispositiv; hög stabil efterfrågan och lågt 
utbud. Följer man den fundamentala datan är det lätt att man 
hamnar helt fel, köper vid toppen och säljer vid bottnen. 
Förstår man varför råvaror rör sig i trender upp och ned, är 
det inte så svårt att följa de tekniska pristrenderna både upp 
och ned.  
 
För en del hobbyinvesterare kan ett köp av t ex vete vara 
omoraliskt för att man känner sig medskyldig till att driva upp 
priset, så att världens fattiga får det ännu svårare. Men det är 
när priset stiger och det råder brist på vete som både små 
och stora spekulanter är så livsviktiga; enbart om de snabbt 
lyfter upp spannmålspriserna till extremt höga höjder, får man 
snabbt fart på produktionen. Det går inte att tvinga en 
lantbrukare att altruistiskt öka skörden för att mätta 
nödställda. Men får han bra betalt är det troligt att han jobbar 
både dag och natt för att leverera. 
 
I dag är det troligt att många spannmålsbönder ligger på 
sofflocket och väntar på bättre tider. Spannmålspriserna är 
låga samtidigt som utbudet av vete är rekordhögt. Om man 
jämför dagens vetepris med vad som varit normalt de senaste 
30 åren, är det dock dyrt. Men inflationsjusterat är många 
råvaror, trots enorma uppgångar de senaste åren, billiga. De 
stimulanspaket och åtgärder som världens centralbanker i 
dag räddar marknaden med kan komma att leda till hög 
inflation längre fram.  
 
 
 

 
 
Trenderna i dag 
I dag har vi mixade trender bland råvaror. I kaffe har priset 
den senaste månaden rasat kraftigt, då utbudet har ökat 
efter en period med höga priser. Kursen söker nu nivåer 
där efterfrågan återigen stiger. Samma sak ser vi i 
apelsinjuice som vi skrev om förra veckan, priset är högt 
och borde vara redo för en korrigering ned. För socker och 
kakao ser vi bottenformationer, priserna har rört sig 
sidledes i nästan ett halvår, möjligen redo för utbrott upp 
mot en ny stigande trend. Svaret kommer först vid 
utbrottet. 
 
Vi ser även stora tveksamheter i priserna på bomull och 
timmer. Men bland metallerna är den tekniska bilden lite 
trevligare. I koppar har vi köpläge, även om lagren i 
Shanghai fortsätter att öka. Fredagens statistik visade att 
inflationen i Kina ligger på 3,2 procent, vilket är en ny 20-
månaderslägsta. Det är positivt för koppar, eftersom det 
öppnar upp för penningpolitiska lättnader. Ekonomin i Kina 
är viktig för priset på koppar, då landet står för hela 40 
procent av den globala efterfrågan. Palladium och platina 
följer med i den stigande trenden, vilket även silver gjort än 
så länge. I både guld och silver ser vi högre höjder i dag än 
vid årsskiftet, men det börjar bli mer volatilt och oroligt. 
 
Short squeeze  
Bland spannmålen stödjer den fundamentala bilden 
fallande priser, främst i vete och majs, där lagren är 
välfyllda. I sojabönor ser vi dock en starkt stigande trend, 
som ett resultat av stora köp från Kina. Problemet med att 
agera på fundamenta i vete just nu, är att ”alla” andra 
redan gjort det. Finansiella spekulanter ligger enligt CFTC 
med en rekordstor net short-position. Priset har redan rasat 
från $8 till $6, kanske allt redan är inbakat. Eftersom stora 
spekulanter spekulerat stort i fallande priser, kan vi få en 
så kallad short squeeze. Det är en rörelse som som 
uppstår när en stor grupp aktörer ligger fel och tvingas 
återköpa. Det spelar då ingen roll hur negativ fundamentan 
är, välfyllda lager, hög produktion och låg efterfrågan, 
priset kan stiga sanslöst mycket på mycket kort tid. Det var 
med en short squeeze som vete tog fart 2010, när priset 
steg elva månader i rad utan kraftig rekyl, en uppgång från 
$3 till $8. Vete är vårt absolut hetaste köptips just nu, läs 
en längre analys här! 
 
I förra veckans krönika var det oljan som var het. Vi gick 
igenom det fundamentala, sedan dess har inte så mycket 
hänt. Rekylen ned var värd att köpa på. Motstånden över 
dagens kurs är få och svaga. Det finns dock gott om råolja 
globalt, trots alla oroligheter, så det kan vara lite svårt att 
förklara varför priset skall stiga. Men det är just då som 
man bör köpa, på toppen vet nästan alla varför priser skall 
fortsätta.  
 
Henrik Hallenborg 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
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Startskottet i OMX  
Fredagens jobbstatistik från USA visade att antalet 
sysselsatta utanför jordbrukssektorn ökade med 227 
000 personer. Förväntningarna låg på 210 000 
personer. Statistik visar också att arbetslösheten var 
oförändrad mot månaden före, 8,3 procent av 
amerikas befolkning är utan jobb. I slutet av förra 
veckan blev det också klart att Grekland klarar sig från 
statsbankrutt även denna gång. Problemen är långt 
från lösta, i april är det val, vilket innebär att det blir 
extra svårt för de sittande att göra vad som krävs. Det 
hög högst troligt att man under andra halvan av detta 
år behöver mer hjälp. 
 
Det positiva avslutet på veckan fick OMX att återigen 
närma sig tidigare topp efter en minirekyl. Många 
väntar sig en kraftig dipp och just därför kanske vi får 
en motsatt reaktion. Statistiken kan ha varit 
startskottet på en kraftig uppgång som får den övre 
trendlinjen i kilen att räta upp sig och bilda en parallell 
trendkanal. Noteringar under 1050 skulle vara 
negativt. OMX befinner s ig i köpzon i en stigande 
trend, men tajmingen för köp är inte den bästa. Den 
som handlar på kort sikt kan dock köpa eller sälja 
blankt när kursen bryter ut ur flaggan som är inritad i 
grafen till vänster, tidshorisonten är några dagar till 
veckor. 
/Börstjänaren 
 
 
 

DAX flaggar 
Även det tyska DAX-indexet var med i dippen ned i 
tisdags. Trots att fallhöjden är hög i indexet, är det 
inte värt att sälja indexet blankt. Bland det svåraste 
man kan ge sig på inom den tekniska analysen är att 
trejda rekyler ned mot en stigande trend, de brukar 
komma först när man minst anar det. Men när de 
kommer blir de så kraftiga att man lätt lockas att gå 
mot trenden. 
 
Problemet ligger i att det är svårt om avgöra om DAX 
inleder en djupare dipp från dagens nivå eller 1000 
punkter högre upp. Säljer man blankt i dag kanske det 
är dags att stoppa ut sig när den riktiga toppen 
kommer, det är så det brukar de ut för den som går 
mot trenden. 
 
Mönstret vi har i dag är detsamma som i de 
amerikanska aktieindexen, trenden är stigande men 
man kommer för sent till festen. Fördelen med 
utbrottsstrategier framför rekyltrejding ter sig tydlig 
just nu. 
 
På kort sikt, några dagar till veckor, kan man dock 
trejda den flagga som är utritad i grafen till vänster, 
trejda utbrott! 
/Börstjänaren 
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USD/SEK går mot köp 
Dollarn har åter vaknat till liv och ligger nu nära 
köpzon. Det är inte bara mot kronan dollarn stärks, 
uppgången är bred; den australiensiska, 
kanadensiska och nyzeeländska dollarn har den 
senaste tiden, liksom yen, pundet och euron uppvisat 
svaghet mot den nordamerikanska dollarn. 
 
Dollarindexet har gått upp i köpzon samtidigt som 
valutaparet EUR/USD inlett en resa ned mot tidigare 
botten. Den amerikanska centralbanken har lovat mer 
stimulanser, men vi vet inte när. Och det stimuleras ju 
flitigt även på andra håll; även om allt inte är som det 
skall i USA, är det hela tiden relativt. 
 
Men det går inte att skjuta på allt som rör sig. För att 
vi skall kunna stödja ett köp i USD/SEK, gå lång i den 
nordamerikanska dollarn och sälja den svenska 
kronan, krävs en högre topp. Först då lämnar 
valutaparet tidigare handelsområde och går upp i ett 
nytt område. Köpet är extra intressant eftersom 
motstånden är få och svaga över tidigare toppar. Det 
kan gå fort upp mot nästa motstånd vid 8.00 sedan 
9.50 på lite sikt.  
/Börstjänaren 
 
 
 
 
 
 

Vänta med GBP/SEK, köp euro! 
Det brittiska pundet kan sägas vara likvärdigt kronan 
då valutakorset GBP/SEK rört sig sidledes en längre 
tid. Men det är svårt att kalla rörelsen konsolidering, vi 
ser snarare mycket oroliga rörelser, där varje uppgång 
avbryts lika snabbt som nedgångarna. 
 
När det ser ut som i GBP/SEK är det svårt att 
applicera tekniska system, man gör bäst i att avvakta. 
 
Det brittiska pundet har likt den svenska kronan 
stärkts mot dollarn sedan årsskiftet, vilket får 
GBP/SEK att röra sig sidledes. 
 
Viktiga tekniska nivåer är 10.80 som motstånd och 
10.10 som stöd. 
 
Vad som är desto mer intressant är ett köp i EUR/SEK 
på den utbrottsaffär som vi gick igenom för ett par 
veckor sedan. Nu har vi en högre topp och därmed 
köpsignal i början av en ny trend. 
/Börstjänaren 
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Ny köpnivå i guld 
Trots en stark dollar har guld och silver avancerat tre 
dagar i rad. Det finns potential för guldet att nå $2500 
utan större problem, men före dess kanske vid får en 
resa ned mot $1550! 
 
Sedan slutet av förra sommaren har guldet, men även 
silver, åkt upp och ned som en jojo. Investerare s öker 
säkerhet och köper därmed guld. Kanske beror den 
ökade volatiliteten på att även mindre aktörer gör entré, 
det brukar vara när allmänheten blir aktiva som de stora 
svängningarna kommer. Guldet har nu gått upp elva år i 
rad, det kan säkert bli tolv. Det handlar inte om en vanlig 
bubbla i klassisk bemärkelse, guldets trend är bara ett 
bra mått på hur fiatvalutorna tappar i värde mot guld. 
 
Det hindrar dock inte en kraftig nedgång i guld där de 
svaga händerna skräms ut. Man skall därför inte vara 
rädd för att sälja guld, eller silver, blankt om det bär 
utför, eller köpa om köparna återigen kopplar greppet.  
 
Men för att vi skall agera, måste det tekniska bekräfta. 
Den som är aggressiv och absolut vill in, köper guldet 
på utbrott, vänta på en notering över $1800. Att ta ut en 
bra nivå för blankning just nu är dock lite svårare. 
/Börstjänaren 
 

 

Tveksamheter lyfter Brent 
Brentoljan fortsätter att uppvisa en relativ styrka mot 
WTI-oljan. Medan WTI rekylerade kraftigt under 
veckan som gick, höll sig brent kvar på höga nivåer 
nära tidigare topp, vilket är mycket positivt. 
 
Det råder backwardation i olja, vilket innebär upp-och-
ned-vända världen: att man kan köpa olja för leverans 
om några år till lägre pris  än direktlevererad olja. Man 
får därmed kostnader för lager, räntor och försäkringar 
helt gratis. Marknaden förväntar sig således lägre 
priser framöver, något som går i linje med vad många 
prognosmakare räknar med. 
 
Medan det senaste terminskontraktet stigit med runt 15 
procent sedan början av året, har ett kontrakt för 
leverans i december 2015 bara avancerat dryga tre 
procent. Det är råder alltså ett kortsiktigt sug efter olja, 
fast IEA (International Energy Agency) räknar med att 
vi har ett överskott. Så länge det är svårt att förstå 
varför kursen bör fortsätta upp, är det ingen fara att 
följa den tekniska trenden. 
 
Tekniska handlare har haft två tillfällen för köp: 
utbrottet i början av februari och rekylen för någon 
vecka sedan, då kursen föll från en högre topp. 
/Börstjänaren 
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Knepigt läge i Swedbank 

Sedan början av december har Swedbank avancerat 
från 75 kr till 115 kr utan avbrott. Förutom en liten dipp i 
mitten av december, har kursen gått spikrakt upp. Det 
gör utgångsläget för den som inte kommit in i en köpt 
position svårt. Köper man på dagens nivå, är det svårt 
att placera ut en närliggande, naturlig nödutgång. 
 
Risken är då stor att man köper högt, lagom före en 
kraftigare rekyl och sedan gör exit lagom före det att 
kursen åter vänder upp. Väntar man på rekylen är risken 
att kursen fortsätter upp någon månad till före en dipp. 
 
Därför hamnar inte Swedbank högt upp på listan över 
aktier som är intressanta för köp på tekniska grunder. 
Men det innebär inte att aktien kan säljas blankt – 
 tvärtom! Trenden stiger, behåll redan köpta positioner; 
men det är svårt att ta sig in i nya till en fördelaktig 
risk/reward-kvot. 
/Börstjänaren 
 
 
 
 
 
 

Köp nickel nu! 

Nickel uppvisar ett mycket intressant tekniskt mönster. 
Efter en nedgång som pågick i 11 månader, fick vi i 
början av december förra året ett misslyckat försök att 
ta ut tidigare botten. Det var en första indikation om att 
säljarna tappat kraft, nedgången till decemberbottnen 
var därmed inte lika kraftig som tidigare. 
 
När kursen sedan i januari passerade tidigare rekyltopp 
fick vi ett klassiskt trendskifte, en så kallad 1-2-3 
sättupp. Den som är lite aggressiv kunde då gå lång. 
Den tekniska bottenformationen kallas för 
dubbelbotten. 
 
I dag är det tekniska läget rekyl mot stigande trend. 
Denna rekyl är väl värd att köpa på och entré kan 
göras direkt på dagens nivå. Första målet man bör 
satsa på är att kursen återtestar februaritoppen, men 
potentialen är bra mycket högre än så för en långsiktig 
placering. 
 
Den naturliga nödutgången måste placeras ganska 
långt från entrénivån, under decemberlägsta. 
Potentialen i denna trejd är trots det mycket bra. 
/Börstjänaren 
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Långsiktige läge i Sandvik 
Sandvik visar lite av dilemat vi hade i analysen av 
Swedbank ovan. Vi ser en vanlig rekyl mot en 
stigande trend. Eftersom uppgången till den senaste 
toppen var så kraftig, helt utan rekyl, är fallhöjden 
fortfarande hög. Den naturliga nödutgången ligger så 
långt från kursen att det är svårt att försvara ett köp. 
 
Ändå är det köp man bör göra i Sandvik. Eftersom 
det är svårt att få till en bra risk/reward-kvot är det 
inget drömläge, men om man tidigare varit 
intresserad av Sandvik på lång sikt, kan man börja 
köpa lite försiktigt nu.  
  
Tidigare utbrottsnivå vid 89 kr utgör nu stöd, där nere 
ligger den optimala entrénivån för den långsiktige 
investeraren. Men väntar man på en träff, kanske 
man missar entré. Lösningen kan vara att köpa i 
omgångar allt eftersom det faller. Det är helt ok att 
snitta ned sig, så länge det ingår i ens plan och det 
inte görs impulsivt i panik för att kursen går åt fel håll. 
/Börstjänaren 
 
 
 
 
 
 
 
 

Köp TeliaSonera i dag! 
TeliaSonera är ett av få bolag på Large Cap-
listan som ger oss en bra risk/reward-kvot idag. 
Det är också ett av de lite mer intressanta 
bolagen, där köp kan göras direkt på dagens 
nivå. 
 
Det tekniska läget är rekyl mot en starkt stigande 
trend. Rekylen är då köpvärd så länge som 
kursen håller sig över tidigare rekylbotten. Får vi 
ett försök till att återtesta tidigare topp, en 
uppgång mot 49 kr, är köpsättuppen dock 
överspelad. 
 
TeliaSonera kan alltså köpas så länge kursen 
faller, men trillar aktien under januarilägsta, är det 
dags att dra i stoppen och ta nödutgången. Då är 
det högst troligt att vår tekniska köpsättupp inte 
fungerade.  

/Börstjänaren    
Dagsgraf •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. 

 

 
 

  
 

 


