
   
  v.40 

http://www.borstjanaren.se/borst/borstNewsletter/pos/1 

 

Marknadsöversikt 
Råolja: IEA tar fight mot OPEC för att driva ned oljepriset 
S&P 500: det ser åter igen trevligt ut, men inte övertygande 
Guld: Indien fortsätter att storhandla men guldtrenden kan falla ändå 
Dollarn faller mot trenden, vilket ger köpläge! 
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Spekulanterna – samhällets hjältar 
Allmännyttans reaktion på högre priser är allt som oftast 
regleringar och straffskatter. Spekulanterna hängs ut som 
giriga och hänsynslösa, fast de snarare borde få medalj för 
god utförd samhällstjänst.  
 
Om marknaden lämnas i fred är de höga priserna i sig 
tillräcklig morot för att öka det globala utbudet, vilket till slut 
leder till lägre priser utan att man behöver hjälpa marknaden 
på traven. Ju mer regleringar, desto längre tid tar denna 
process.  
 
Spekulanten hjälper marknaden att snabbt signalera till 
producenten vad det råder brist på. Han hjälper även till att 
minska risken för prismanipulation och tar över risken (för 
kraftiga prissvängningar) från producenten, så att denne blir 
mer effektiv och såldes kan erbjuda konsumenterna lägre 
priser. Detta är ju tämligen logiskt och inte så svårt att 
förstå. Men även om beslutsfattare vet hur marknaden 
fungerar, regleras det i tid och otid för att vinna billiga 
pluspoäng hos väljarna. 
 
Tobinskatten leder till EU knock-out 
Senaste skådespelet var här i veckan då EU-
kommissionens ordförande José Manuel Barroso föreslog 
införandet av en tobinskatt i EU, vilket innebär att man inför 
en skatt på finansiella transaktioner. Det blir då dyrare för 
spekulanter att handla och därmed hjälpa marknaden att 
tillföra kapital dit där det behövs som mest. Detta skulle leda 
till mindre handel och ett steg tillbaka från den fria handel, 
som historiskt visat sig leda till välstånd och minskad 
fattigdom.  
 
När man gör handeln tyngre och dyrare tar man dock inte 
pengarna från några krösusar. De som får betala för detta 
är människorna i den fattiga delen av världen. När krediter 
och investeringar blir dyrare stiger även priset för oss som 
konsumenter, knappast något som världsekonomin behöver 
i dag.  
 
Tobinskatten är dock ingenting nytt. Av tidigare erfarenhet 
vet man redan resultatet, som t. ex. när Sverige införde 
valpskatten 1987. Ett spektakel som kom att pågå i tre år; 
man hade räknat med skatteintäkter på 1,5 miljarder kronor 
men fick bara in 80 miljoner, samtidigt som handeln flyttade 
ut från Sverige till London. Så mycket som 60 procent av 
aktiehandeln och 80 procent av obligationerna försvann, 
optionsmarknaden dog helt ut.  
 
Barroso jagar alltså iväg entreprenörer och spekulanter till 
andra marknader, bidrar till högre priser samt till att de 
fattiga blir fattigare. Möjligen kan man därmed åstadkomma 
en minskning av samhällsklyftorna. Men, bör man fråga sig: 
Vad är det för vits med det om alla får det sämre? 
 
Dagens välståndsskapare bör dock klara sig bra även om 
en tobinskatt införs i EU; börschefen i Shanghai torde ta 
emot våra hjältar (och deras pengar) med öppna armar. 
 
Henrik Hallenborg 
www.borstjanaren.se 
henrik.hallenborg@borstjanaren.se 
 
 
 
 

Byråkrater grusar maskineriet 
Ta från de fattiga ge till de rika 
I torsdags avslutades QE2, det program som Ben 
Bernanke lanserade för att skapa välstånd och förtroende 
för finansmarknaden.  
 
Resultatet blev mycket positivt, för den som ägde aktier 
och råvaror under denna period, då både S&P 500 och 
råvaror steg kraftigt. Men de som inte hade pengar att 
investera i dessa marknader bör ha fått det sämre ställt. 
Det är därmed mycket troligt att resultatet av 
stimuleringen blev att de fattigare blev fattigare medan de 
redan förmögna såg sina tillgångar växa – de rika blev 
rikare. 
 
Problemet är dock inte att klyftan mellan rika och fattiga 
ökar, utan att den ökar på de svagas bekostnad. 
Skillnader kommer det alltid att vara, eftersom en del vill 
jobba mer än andra och vi alla har olika 
produktionsnivåer. 
 
Mot lägre priser 
Med höga matvarupriser har många fått det sämre ställt. 
Både kaffet och vetebullen har blivit dyrare. Men ser man 
till pristrenderna på lite kortare sikt har många råvaror 
inlett en fallande trend. Det är ganska så typiskt att skiftet 
kommer när de flesta känner till att matvarupriserna stigit 
kraftigt. Priset på kaffe och bomull har mångdubblats och 
bland spannmålsprodukterna såg vi kraftiga uppgångar 
fram till årsskiftet.  
 
Många tekniska handlare följer trenden, men för att det 
skall bli lönsamt måste man vara tidigt ute, inte när 
kursen redan dubblats en eller ett par gånger. 
 
I dag är trenderna för t. ex. koppar, olja, vete, majs, 
havre, sojabönor, bomull och kaffe nyligen etablerade, 
vilket innebär stor osäkerhet. Man kan inte riktigt vara 
säker på om nedgången fortsätter. Det är dock då som 
möjligheterna för blankning är som störst.  
 
Gott om mat, kaffe och bomull 
Den fundamentala bilden för spannmålsprodukter har 
länge stärkt en fortsatt uppgång av priset, då man räknat 
med ett lägre utbud på grund av ofördelaktiga 
väderförhållanden. Men trots detta har priset rört sig ned. 
Först i torsdag fick vi bekräftelse på den fallande 
pristrenden av fundamenta, då USDA rapporterade att 
skörden av bland annat majs och vete kommer bli mycket 
högre än tidigare estimat. Det fick vetepriset att rasa nio 
procent medan majs föll till en ny lägsta för de senaste 
tre månaderna. 
 
USDA missade också grovt med sina estimat för bomull. 
Planteringen förväntas nu växa med hela 25 procent mot 
föregående år, betydligt högre än de 15 procent man 
tidigare räknade med. Men även om man utökat 
plantagen, är det inte säkert att utbudet ökar. T. ex. har 
torka i Texas lett till att man räknar med en lägre skörd 
trots utökad areal. Det skulle kunna vara positivt men då 
produktionen går på högvarv i Kina samtidigt som 
efterfrågan minskar (pga. högt pris), är ett högre pris 
baserat på lägre utbud i USA inte självklart.  
 
Inte heller i kaffet är fortsatt uppgång lika självklart som 
tidigare, då det höga priset drivit fram ett ökat utbud. 
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OMX: säljzon trots uppgång 
Greklandsoron har lagt sig och bättre statistik än väntat 
i USA har fått köparna att åter koppla greppet om 
aktiemarknaden. OMX öppnade i måndags på låga 
nivåer vid en ny lägre botten och stängde veckan nära 
högstanoteringen. 
 
Något ovanför den sistnämnda finner vi en fallande 
trendlinje. Denna påminner oss om att trenden i OMX 
faktiskt är fallande, trots den starka uppgången. 
Indexet rekylerar upp efter en ny stark lägre botten. För 
trendföljare innebär det läge för blankning vid normala 
nivåer; man kommer in i trenden till ett bra pris. 
 
Den naturliga nödutgången ligger vid 1167, något över 
tidigare topp. Får vi se noteringar här uppe, är det dags 
för trendföljare att inte bara göra exit och ta förlusten 
på blankningar, utan även att köpa och gå lång med 
den nya trenden. 

 

S&P 500: imponerar inte  
De amerikanska inköpschefernas index steg till 55,3 
i juni, mot 53,5 månaden före. Man hade förväntat 
sig en minskning till 52, vilket fick S&P 500 att skjuta 
i höjden och stänga vid veckohögsta. Vi fick se en 
stark vecka med fem gröna staplar i rad.  
 
Trendlinjebrottet som markeras ut i grafen till vänster 
är vår första förvarning om ett eventuellt trendskifte. 
Det är dock först om kursen tar sig upp mot 1360 
som man bör göra exit på blankade positioner. 
 
Efter en tid med negativ statistik visar USA:s industri 
på bättre tillväxtsiffror, möjligen kan rörelsen upp i 
S&P 500 vara början av en rörelse som tar indexet 
upp till en ny årshögsta. Men det är för tidigt att satsa 
pengar på det i dag. Först måste det tekniska läget 
skifta till positivt – en uppgång fem dagar i sträck 
från 1270 till 1340 imponerar men det är inte 
tillräckligt. 
 

 

 

 
OMX • Veckograf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

OMX Sälj blankt 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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AstraZeneca: stigande trend 
Astra Zeneca har befunnit sig i köpzon sedan början 
av maj, då aktien bröt sig upp över tidigare toppar. Det 
som följde var en starkt uppgång, så kraftig ett 
efterföljande rekyl sedan var köpvärd. 
 
Nästan två månader efter toppnoteringen rekylerar 
kursen fortfarande. Tidigare botten vid 300 kr har dock 
inte tagits ut och vi saknar ett återtest av toppen vid 
330 kr. 
 
Det innebär att vi sannolikt får en resa upp mot 
tidigare topp före det att tidigare botten passeras. Ett 
trendlinjebrott varnar dock för ett eventuellt trendskifte, 
men det är bara en första förvarning. 
 
Även om rekylen nu är i det kraftigaste laget, är Astra 
Zeneca fortfarande köpvärd. 
 
 
 
 

Brentolja: IEA trotsar OPEC 
Volatiliteten i oljemarknaden är förmodligen här för att 
stanna några månader. Bråket mellan International 
Energy Agency, IEA, och OPEC kan komma att 
trappas upp. Tidigare drevs den stigande trenden av 
oroligheter i Nordafrika, nu försöker IEA pressa ned 
priset samtidigt som OPEC vill hålla priset kvar runt 
$100. Allt hänger dock på relationen mellan 
Saudiarabien och IEA. Om Saudiarabien nu drar ned 
på produktionen som man lovat att öka, hamnar IEA i 
en situation där man måste öka utförsäljningarna 
ännu mer. IEA hävdar att man nu hjälper marknaden 
med produktionsbortfallet från Libyen, men det är mer 
troligt att man försöker pressa priset för att stimulera 
ekonomin. Bortfallet från Libyen är endast 1 miljon fat 
om dagen, IEA säljer ut dubbelt så mycket och i 
mitten på juli kommer man att besluta om en 
eventuell fortsättning. Eftersom pristrenden är ned, 
bör man följa den och ta position på att IEA lyckas 
pressa ned priset. Tidigare har vi haft möjligheten att 
sälja utbrott, i dag kan entré göras på rekyl mot den 
fallande trenden. 
 
 
 
 
 
 
 

  
AstraZeneca • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

AstraZeneca Köp Köpzon Köpzon 

 

 

 

 
Råolja • Dagsgraf • 
 

Charts courtesy of MetaStock 

 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Råolja  Sälj blankt Säljzon Säljzon 
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Guld: Indien storhandlar 
Efterfrågan på fysiskt guld i Indien, världens största 
konsument, fortsätter att stiga; under april och maj 
med drygt tio procent. Under årets första kvartal ökade 
efterfrågan med elva procent. Det höga priset har 
således inte minskat efterfrågan i Indien. 
 
Dessa siffror är viktiga, eftersom Indien importerar 
större delen av konsumtionen. Under förra året 
importerade man 958 ton, då ökade efterfrågan med 
66 procent. Det som håller efterfrågan på guld uppe är 
goda skördar och höga råvarupriser. Bönderna får bra 
betalt, pengar som man föredrar att investera i guld 
framför landets fiatvaluta, Rupie. 
 
Men även om efterfrågan är hög i Indien, kan vi 
komma att få se en fallande trend i guldpriset noterat i 
dollar. Den aggressive bör redan vara inne i en 
blankning, men passeras tidigare topp vid $1560, går 
priset åter in i köpzon. 

 

Koppar: utdragen rekyl 
Statistik från Kina visar nu att de ekonomiska 
åtstramningarna som infördes för att bekämpa 
inflationen ger önskad effekt. Det innebär att minskad 
risk för fler restrektioner. Priset på koppar reagerade 
med att bryta upp till den högsta nivån på två 
månader.  
 
I grafen till vänster ser vi ett trendlinjebrott, vilket är en 
första förvarning om ett kommande trendskifte. 
Passeras sedan toppen vid $4.50 bekräftas trenden 
som positiv. Först då är det dags att göra exit på 
blankade positioner. 
 
Det handlar således fortfarande om en rekyl mot 
trenden, men en utdragen sådan, vilket innebär att den 
som inte gått kort, bör avvakta med nya positioner. 
 

  
Guld • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Guld Behåll blankade 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: köpläge igen! 
Det är dags att köpa den nordamerikanska dollarn och 
sälja den svenska kronan blankt genom att gå lång 
USD/SEK. 
 
Den som trejdar utbrott bör redan vara inne i en köpt 
position. Nu när kursen faller tillbaka efter en ny högre 
topp, som ligger vid taket i trendkanalen, får man en 
andra chans att gå in i trenden. 
 
Nödutgången för en lång position ligger något under 
tidigare botten, vid 6.10. Noteringar där nere skulle 
innebära att utbrottet upp förmodligen var falskt. Om 
så skulle ske är det högst troligt att vi får en 
konsolidering eller att den tidigare fallande trenden 
återupptas. 
 

Vete: USDA ute och cyklar 
Vete har återtagit den fallande trenden och noteras 
nu vid en ny lägre botten vid stödet runt $5.50. 
Kursen är kraftigt översåld och därmed ökar risken 
för en liten rekyl upp mot $7.50, närmsta motstånd. 
Men man bör vara försiktig med köp; säljarna är 
aggressiva, då även USDA (United States 
Department of Agriculture ) fått fram data som 
bekräftar trenden. 
 
USDA har haft grovt fel i sina tidigare estimat. Att 
man nu kraftigt justerar upp skörden för både majs 
och vete är anmärkningsvärt. Lagren av majs är hela 
11 procent högre än man räknat med samtidigt har 
man helt missat siffran för hur många tunnland som 
använts för vete respektive majs. Först sex månader 
efter toppen kom myndigheten med siffror som 
bekräftar trenden.  
 
Skall man placera på siffrorna baserade på tillgång 
och efterfrågan, bör man komma på ett sätt att räkna 
ut detta själv, inte förlita sig på USDA, som gjort 
ansenliga missbedömningar även i 
bomullsmarknaden, där nyplanteringen var 70 
procent högre än förväntat. 

 
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 Köp Köpzon Köpzon 
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Silver: blanka utbrott 
Silverpriset testar nu golvet i den räjong där kursen 
noterats sedan i början av maj. Vi ser det dock inte 
som köpläge, då trenden är fallande. 
 
Den som handlar på rekyler bör redan vara inne i 
en blankad position i silver. Nästa tekniska sättupp 
får vi om tidigare botten vid $33 passeras. Då kan 
man sälja blankt på 4-6 månaders sikt med ett 
sikte inställt på $20-25. 
 
Det som gör en kort position i silver extra 
intressant är att även guldet är med ned just nu. 
Guldet som noterats på höga höjder kan komma 
att falla tillbaka kraftigt, vilket bör dra med sig 
silver.  
 

Apple: gå kort! 
Apple rekylerar nu mot den negativa trenden. Då 
kursen noteras vid taket i den fallande trendkanalen, 
får tajmingen för en blankning anses som god. 
 
Volatiliteten är dock hög, sedan början av februari har 
kursen pendlat upp och ned inom en förhållandevis 
bred kanal. Det är snarare negativt än positivt, 
eftersom det visar att köparna får allt svårare att 
koppla greppet. Säljarna växer sig starkare. 
 
Nödutgången för en blankad position bör därmed 
anpassas efter volatiliteten. Sätter man exitnivån för 
tajt träffas den sannolikt helt i onödan. 
 
Den naturliga nödutgången i Apple ligger vid $360, 
något över tidigare topp. 
 

  
Silver • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Silver  Blanka utbrott Säljzon Neutral 

 

 
 
Ericsson • Dagsgraf • Charts courtesy of MetaStock 
 
 

Tillgång Slutsats 1-6 mån 6-12 mån 

Ericsson Sälj blankt 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. 

 

 


