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Marknadsöversikt 
Råolja: det svarta guldet blev till sand – sälj på lappkast! 
S&P 500: blankningståget har gått, invänta nästa läge. 
Guld: kursen faller men bör rekylera upp, sälj blankt nu eller då! 
Dollarn: stiger åter men överköpt, var god vänta! 
 
  
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

Innehåll 
1 Översikt 
2   Marknadskommentar 

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

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

 
 
  
 
 
  

26 juni 2011 
vecka 26 
 

 

http://www.borstjanaren.se/borst/borstNewsletter


2:11 

 

 

Bedrägeri 
Sedan onsdagens räntebesked har både guld och det 
amerikanska aktieindexet S&P 500 fallit kraftigt. Ben 
Bernanke sänkte prognoserna över den ekonomiska 
tillväxten men undvek att signalera om det blir nya 
penningpolitiska stimulanser. Förväntningarna är att de 
kommer avsluta köpen av statsobligationer i slutet av juni. 
Räntan kommer dock att förbli låg. 
 
Då man också höjer inflationsprognoserna, överväger 
lagstiftarna, enligt Dow Jones Wires, att ännu en gång 
ändra formeln för CPI-indexet, det amerikanska konsument-
prisindexet, som används som en inflationsbarometer. Det 
är dock inte första gången man ändrar uträkningen för detta 
index, det är snarare praxis än undantag att man anpassar 
indexet efter egna önskemål. Det är ett uselt sätt att dölja 
den verkliga inflationen, något som slår mot de svaga i 
samhället, eftersom utbetalningar av amerikanska 
pensioner och bidrag baseras på CPI-index. En liten 
justering i CPI-indexet skulle kunna ”spara” 220 miljarder 
dollar, en betydande slant som man alltså stjäl från 
pensionärer och bidragstagare för att stoppas i fickorna på 
Ben Bernankes vänner på Wall Street. 
 
Obama stimulerar – quantitative greasing 
När Bernanke nu ligger lågt med stimulanser tar Barack 
Obama saken i egna händer och säljer ut 60 miljoner fat 
råolja från de amerikanska reserverna. Kanske 
förhoppningarna är att ett lägre oljepris skall få fart på 
ekonomin. Både brent och WTI-oljan störtdök på beskedet 
och skiftade de tekniska trenderna till fallande. För första 
gången på en månad trendar nu både brent och WTI ned åt 
samma håll, trendföljare bör vara inne i blankade positioner. 
Men att priset fortsätter ned är inte helt självklart, även om 
det är Obamas önskan. Problemet är att utförsäljningarna 
kan leda till att Saudiarabien drar ned på produktionen, 
även om man för bara någon vecka sedan lovade att öka. 
Saudiarabiens anledning att öka produktionen var just att 
täcka bortfallet från Libyen. Om nu amerikanarna gör det åt 
dem behöver de inte gå in och ”rädda” marknaden.  
 
Negativa trender  
Som vanligt har myntet två sidor: det är lika lätt att hitta 
anledningar till att det skall gå upp som till att det skall gå 
ned. Detta gör att man lätt lyssnar mer på de nyheter som 
bekräftar ens egen tro. Men att handla på vad man tror och 
samtidigt gå med vinst är inte det lättaste. 
 
Trenden talar dock om vad som händer i marknaden. Om 
säljarna har övertaget är det högst sannolikt att det 
fortsätter ned en bit till. På samma sätt har en stigande 
trend en benägenhet att fortsätta upp. Använder man 
trenden som ett filter för att ta position, bör man på egen 
hand göra bättre än jämförelseindexet och många 
fondförvaltare. 
 
Nu är trenden i S&P 500, guld, olja och många andra 
råvaror fallande. Det innebär alltså att man bör hålla sig från 
att trycka på köpknappen så länge som mönstret av lägre 
lägsta består. Istället är det säljknappen, den för blankning, 
som bör användas flitigt just nu, men sälj inte blankt på 
extremt låga och översålda nivåer, när kursen noteras vid 
en lägre botten, för då är tajmingen som sämst. 
 
Henrik Hallenborg 
www.borstjanaren.se 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
 
 
 
 

Obama lättar på oljetrycket 
Ökad inflation  
Vid onsdagens räntebesked höjde den amerikanska 
centralbanken inflationsprognoserna. Efter ett drygt år 
med skenande råvarupriser måste även FED erkänna att 
det blivit dyrare med dagligvaror. Första reaktionen hos 
många investerare brukar vara att köpa guld för att 
skydda sig mot inflation. Men liksom aktiemarknaden har 
även guldmarknaden en tendens att diskontera framtida 
händelser i god tid. När väl ”nyheten” är ute är det inte 
säkert att marknaden rör sig dit den bör. 
 
Guldet borde nu stiga i takt med den ökade inflationen. 
Priset på guld har dock redan avancerat från $700 till 
$1500 på två år, och för tio år sedan låg kursen på $260. 
Guld brukar gå som bäst under perioder med förväntad 
inflation. När den är ett faktum är risken stor att de flesta 
redan köpt, vilket då innebär ökad risk för en längre resa 
söderut.  
 
Även om efterfrågan på guld är rekordhög, måste den 
alltid ses relativt produktionen. Tidigare olönsamma 
gruvor blir till dagens höga guldpris ”rena guldgruvorna”. 
Producenter tjänar bra, vilket leder till högre utbud; så 
länge priset är högt återinvesteras kapitalet och utbudet 
ökar.  
 
Guldproduktionen 
Efterfrågan på fysiskt guld är hög främst i Kina, men för 
tredje gången i vår historia är landet också världens 
största producent. Produktionen förra året uppgick till 350 
ton och man förväntar sig en ökning till minst 400 ton per 
år för de närmsta tre åren. Australien, som är världens 
näst största producent, kom upp till 250 ton guld förra 
året, en ökning på 15 procent. USA:s produktion går dock 
utför, minus 37 procent sedan 1998, man lyckades ändå 
få fram 230 ton, vilket kan jämföras med Rysslands siffra 
på 190 ton. 
 
Positivt för guldpriset är att produktionen i Sydafrika är i 
avtagande; de senaste 40 åren har vi sett en minskning 
på hela 80 procent. Kinas guldproduktion 2010 är bara 
en tredjedel så stor som Sydafrikas produktion på 1960-
talet. Ytterligare en positiv faktor är att man i Kina lättar 
på regleringarna för guldinvesteringar; man planerar nu 
att lansera en större fond som backas upp av fysiskt 
guld. Det kan komma att ge ett kortsiktig sug efter guld.  
 
Tekniska guldläget 
Om man ser till pristrenden i guld är det inte köpläge 
idag. Entré kan göras först om kursen bryter upp över 
tidigare toppar, då kanske kineserna jagar fysiskt guld till 
investeringsfonden. Men till dess gäller exit på köpta 
positioner eftersom dagstrenden under veckan som gick 
skiftade till fallande. Den aggressive handlaren säljer 
blankt. Även om världens ekonomier nu skakar och 
inflationen i USA tickar upp, har vi sett en så kraftig 
uppgång i guldet att ett eller ett par års nedgång kan vara 
fullt möjligt. Kom ihåg uttrycket ”sälj på nyheten”! 
 
Ett fallande guldpris är dock inte så illa för tekniska 
trendföljare, det enda som krävs är en trend, upp eller 
ned, för att tjäna pengar. Det är dessutom extra 
intressant att spekulera i nedgångar, eftersom det brukar 
gå fort utför när paniken breder ut sig. Tänk dock på att 
guld åter går in i köpzon om kursen tar sig upp till $1565. 
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OMX: på lång sikt 
Dagstrenden i OMX-indexet är u tan tvekan fallande. 
Kursen noteras vid en ny lägre botten, vilket innebär 
dålig tajming för blankning med trenden, dock kan man 
nu sälja eventuella uppgångar blankt. 
 
Grafen till vänster visar en veckograf över OMX, där 
man få ett bra grepp om den långsiktiga trenden. Vi ser 
då ett trendlinjebrott följt av ett miss lyckat försök att ta 
ut tidigare topp, samt en nedgång till tidigare 
rekylbotten vid 1050, den nivå där panikutförsäljningen 
stannade av efter jordbävningen i Japan.  
 
Detta område utgör ett visst stöd, men det är inte värt 
att köpa på. Den möjliga utdelningen är så liten att ett 
köp är svårt att försvara. En bekräftelse på att den 
långsiktiga trenden skiftar till fallande får vi om 1050 
passeras. 
 

 

S&P 500: tåget har gått! 
De fundamentala förutsättningarna för en ny, stark 
stigande trend i S&P 500 är ganska så dåliga i dag. 
Statistiken fortsätter att komma in negativ samtidigt 
som Ben Bernanke erkänner en knagglig tillväxt. 
Veckans statistik visade bland annat att nyanmälda 
arbetslösa steg till 429 000, vilket är elfte veckan i 
rad som den ligger över 400 000 (en siffra som 
anses vara hög). 
 
S&P 500 faller nu åter igen fritt och återtestar 
tidigare botten. Före onsdagens räntebesked såg vi 
en rekyl upp mot trenden, en möjlighet att sälja 
indexet blankt. 
 
Nu när kursen noteras vid tidigare botten, har tåget 
för att sälja indexet blankt gått. 

 

 

 

 
OMX • Veckograf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

OMX Behåll blankade Säljzon Neutral 

 

 

 

 
S&P500 • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 
 
 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

S&P 500 Behåll blankade Säljzon Neutral 
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DAX: blanka utbrott 
Det tyska DAX-indexet har en längre tid uppvisat en 
relativ styrka både till S&P 500 och OMX. Om 
marknaden vänder upp från dagens nivåer och vi får 
trendskiften, är det DAX som bör ligga högst upp på 
shoppinglistan. 
 
Men just nu är indexet intressant att sälja blankt på ett 
eventuellt utbrott ned under tidigare botten. Utlösare 
för en kort position skulle vara om kursen faller ned till 
7000. 
 
Då skulle dagstrenden bekräftas som negativ 
samtidigt som indexet gör entré i ett område 
förhållandevis fritt från närliggande stöd. En nedgång 
mot 6500 bör då ligga nära till hands. 
 
 
 
 

Brentolja: ny fallande trend 
Den senaste tiden har brentoljan trendat upp medan 
WTI-oljan uppvisat mönstret med lägre lägsta. I 
samband med beskedet att amerikanarna öppnar 
reserverna och säljer ut 60 miljoner fat inom de 
närmsta 30 dagarna, störtdök dock även brentoljan. 
 
Dagstrenden är nu fallande, vilket innebär att de 
förutsättningar vi tidigare hade för köp, inte längre 
finns kvar. Då kursen istället brutit ned under tidigare 
bottnar efter en teknisk toppformation, gäller 
blankning med den nya trenden.  
 
Rörelsen upp visade sig vara falsk, något som kan 
komma att ge säljarna extra kraft. Potentialen för den 
fallande trenden ligger i första hand på $85, men 
sedan är det fritt ned till $70. 
 
 
 
 
 
 

  
Dax • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

DAX Blanka utbrott Neutral Neutral 

 

 

 

 
Råolja • Dagsgraf • 
 

Charts courtesy of MetaStock 

 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Råolja  Behåll blankade Säljzon Säljzon 
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Guld: i säljzon 
Dagstrenden i guldet står nu redo att skifta till fallande. 
Den som är aggressiv kan sälja blankt direkt på 
dagens nivå. För en lite säkrare sättupp krävs dock 
först en nedgång mot $1460. 
 
Ben Bernanke varnade i onsdags att ett misslyckande 
med att rädda Grekland kan hota den finansiella 
marknaden globalt. Något som borde vara positivt för 
guld. Vidare räknar China Gold Association med att 
efterfrågan av guld i Kina kommer att stiga med 20 
procent i år. Ökningen är relaterad till ökat intresse för 
guld som investering. 
 
Köp på dagens nivåer bör man dock vara försiktig med 
då guldet kan stå inför en lite kraftigare dipp med. Ett 
bättre utgångsläge för köp får vi om tidigare topp 
passeras, utlösare för köp ligger på $1560. 

 

Koppar: oroligt i Chile 
I drygt en månad har kopparpriset stått stilla inom en 
tajt handelsregion. Åtstramningar i Kina för att 
bekämpa inflationen är negativt för priset, brist på 
elektricitet i Asien innebär dock att utbudet kan 
minska. 
 
Positivt för priset är även oroligheter i Chile. 
Produktionen vid El Teniente är efter en strejk åter 
uppe i 90 procent av normalproduktionen, men det står 
fortfarande stilla i Chuquicamatagruvan som förra året 
producerade nästan 530 000 ton koppar. 
 
Om kopparpriset nu bryter upp över majhögsta, är det 
positivt. Men om säljarna istället tar över och tidigare 
botten passeras bekräftas trenden åter som negativ. 
 

  
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 Behåll blankade Säljzon Säljzon 
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USD/SEK: på höga höjder 
Den nordamerikanska dollarn är återigen på 
frammarsch. Efter en stadig nedgång de senaste12 
månaderna, kan vi nu komma att se en lite kraftiga 
återhämtning. 
 
En stigande kurskurva i USD/SEK innebär att den 
svenska kronan försvagas mot den nordamerikanska 
dollarn. 
 
Dagstrenden är starkt stigande, väl värd att följa. Men 
då kursen nu noteras vid tidigare topp, efter en rekyl 
mot trenden, är man lite sent ute. 
 
Entré med en ny trend bör göras antingen vid det 
första utbrottet, eller vid en eventuell efterföljande 
rekyl. Väl åter vid den högre toppen är kursen 
överköpt och dyr. 

 

Vete: G20 pressar priset? 
Priset på vete faller fritt sedan mitten av maj. Det är 
en rörelse mot vad många förväntat sig. När en 
grupp aktörer ligger fel tenderar rörelserna att bli 
kraftiga. Det är en mycket bättre förklaring till att vete 
föll i slutet på veckan, än den att det var som ett 
resultat av mötet mellan G20-ländernas jordbruks-
ministrar som hade träffats för att ”lösa” problemet 
med höga priser.  
 
Frankrikes förslag var ett förbud mot förbud och 
striktare kontroll, vilket knappast leder till lägre 
priser. Ett förbud mot förbudet att reglera skulle dock 
lämna lantbrukarna i fred, det enda som kan öka 
produktionen. Som vanligt fick spekulanter skulden 
för de höga priserna, men ju fler risktagare de kan få 
in i spannmålsmarknaden, desto bättre för världens 
fattiga. Spekulation kan driva upp priset till extremt 
höga nivåer, men bara under en kort period. Den 
som då tjänar på de höga priserna är bonden som 
med den ökade vinsten kan expandera och öka 
utbudet. Bonden kan sälja framtida produktion till 
spekulanten på de extremt höga nivåerna.  
 
Rent tekniskt är vetet översålt, man bör avvakta med 
nya positioner men sälja nästa rekyl blankt. 
 

 
Vete • Veckograf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 
 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Vete Behåll blankade Säljzon Säljzon 

 

 

 

 
USD/SEK• Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

USD/SEK Behåll köpta Köpzon Köpzon 
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Silver: long straddle 
Potentialen för en blankad position i silver är riktigt 
god. Spekulationen i råvaran har minskat något i 
takt med att kursen rört sig sidledes under några 
veckor. 
 
Att kursen nu konsoliderat innebär också att det 
finns nya aktörer i marknaden, de som tagit 
position på en fortsatt uppgång eller nedgång till en 
ny lägre botten. 
 
Kan bara kursen bryta sig ut ur denna konsolide-
ring bör vi kunna se en ny våg, antingen upp mot 
$50, eller ned mot $20. Det kan således vara läge 
att inta en Long Straddle, vilket innebär att man 
köper både en köp- och säljoption. 
 
Skall man dock välja antingen köp eller blankning, 
är det fortfarande en kort position vi föredrar. 

 

Ericsson: mot gaptäppning 
Det tekniska läget i Ericsson är fortfarande rekyl mot 
den stigande dagstrenden. Nedgången är dock så 
kraftig att köp inte längre lockar. Kursen testar nu 
tidigare gapzon och det ser onekligen ut som om vi 
kan komma att få en täppning dvs. att kursen faller 
ned mot 81 kr. 
 
Det som saknas för att dagstrenden skall skifta till 
negativ är en lägre topp, ett misslyckat försök att ta ut 
tidigare topp. Alltså att rekylen ned avbryts med en 
liten uppgång så att även en högre rekylbotten bildas. 
 
Så länge vi inte fått detta mönster, gäller behåll köpta, 
men det är inte läge för nya positioner. 
 

  
Silver • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Silver  Behåll blankade Säljzon Neutral 

 

 
 
Ericsson • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Ericsson 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 
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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. 

 

 


