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BT Play: Trendföljande strategi 
En stor del av vår verksamhet baseras på kvantitativa trendföljande 
modeller. 

I denna genomgång visar vi grunderna, hur positionerna pyramideras 
med trenden samt hur vi med en släpande exit låser in vinster.

Klicka här för att ta del av inspelningen! 
 

https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21342
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21342
https://register.gotowebinar.com/register/8324405140265179407


https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21336


Där stoppades handeln helt, i klassisk tradition. Troligen bidrog detta 
till extra säljtryck i Chicago när kinesiska aktörer försökte ta sig ur sina 
positioner via andra marknader.

Det betyder också att mycket av det akuta säljtrycket nu kan vara 
bakom oss. Många som måste sälja har redan gjort det. Nedsidan kan 
därmed vara mer begränsad på kort sikt.

Fredagens ras i metaller kom framför allt från aktörer som hade bråt-
tom: blankare, men också de som tvingades sälja på grund av höjda 
marginalkrav. Kanske ska guldet till 7 000 dollar på sikt – men när 
priset stiger kraftigt på kort tid ökar också riskerna. Inte bara för köpare 
och säljare, utan för hela kedjan bakom affären.

Om en aktör inte kan fullfölja sina åtaganden faller ansvaret först på 
mäklaren och därefter på Futures Commission Merchant (FCM). Därför 
ligger det i hela systemets intresse att paraboliska rörelser med ultra-
hög volatilitet bromsas.

”Vårt mål är att minimera risken för systemiska eller kedjeartade sam-
manbrott på marknaden.” 
— Laurence T. Rabinowitz, CME Group

Nya spelregler för guld och silver
Silver föll med 32 procent i fredags. Ja, 32 procent på en enda dag.
Guldet tappade 12 procent, palladium 16 procent och platina 19 pro-
cent.

Sådana rörelser är ytterst ovanliga historiskt. Det finns i praktiken bara 
ett jämförbart tillfälle: januari 1980, i samband med Hunt-brödernas 
silverkollaps (läs mera här). Då föll silver cirka 50 procent – men över 
fyra handelsdagar, inte på en enda session.

Så varför föll marknaderna så kraftigt i fredags?

Förklaringarna i media är många – och i grunden ganska ointressanta. 
Nedgången föregicks av en parabolisk uppgång och i slutet av varje 
stark trend uppstår extrem volatilitet. Det är inget nytt.

Det som däremot är nytt är att dessa siffror saknar historiska paralleller 
av en viktig anledning: spelreglerna har förändrats.

Tidigare stängdes marknader när priset rörde sig för mycket uppåt eller 
nedåt. Marknadsplatsen – exempelvis CME Group – satte tydliga grän-
ser för hur mycket priset fick röra sig under en dag. Dessa så kallade 
limit moves fungerade som en nödbroms.

Regeln har under lång tid kritiserats, ofta med rätta, för att göra mer 
skada än nytta. Därför har gränserna successivt höjts. Resultatet är 
att marknader i dag mer sällan stängs – och i praktiken kan röra sig 
betydligt mer än tidigare.

Att marknaden ”stängs” är dock en sanning med modifikation. Handel 
kan fortfarande ske på den lägsta tillåtna nivån, men när den nås upp-
står ett vakuum. Alla väntar på nästa handelsdag – ofta för att fortsätta 
paniksälja.

I fredags fungerade marknaden annorlunda. Alla som ville sälja kunde 
sälja – så länge de befann sig på CME. De som däremot satt med 
terminer på Kinas Shenzhen-börs blev fast. 

https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21302


Hot Commodities steg med 5,4 procent i januari, upp medan 240% 
sedan starten mars 2020. Gold Bug steg med 4,5 procent i januari, upp 
med 233 procent sedan starten, efter avgifter. 

Skulle guld och silver halveras i pris är det inte negativt för våra alter-
nativa investeringprogram som nu alltså inte har någon risk på nedsi-
dan. Istället kan ett ras vara positivt om vi lyckas gå in med blankade 
positioner och följa trenden ned. Exakt hur våra trendföljande modeller 
fungerar gick vi igenom i onsdagens webinarium, se här!

Vi har i dag blankat kaffe, socker, bomull och US-dollar till Hot Com-
modities. Vi ligger lång i olja, vete, majs och sobönor men utesluter 
inte att åter börja köpa ädelmetallerna bara vi får en bekräftelse från 
vår trendföljande kvantitativa modell. All handel är regelbaserad, vilket 
innebär att vi inte behöver gissa oss till om vi skall köpa eller blanka 
eller när.

Fördelen med trendföljande investeringar framför en råvarufond som 
bara köper, och alltid ligger lång, är att man inte är beroende av en 
stigande trend; en halvering i priset kan vara något positivt.

Att spara på fysiskt guld guld (inte finansiella produkter med avgifter) 
har varit en bra värdebevarare över tid men inte så mycket mer, guld 
har under årtionden varit en usel investering – historien är tydlig. 

Från toppen 1980 föll guldpriset med cirka 80 procent. Det tog 19 år 
att nå nominell break-even. Inflationsjusterat tog det ännu längre tid. 
1980-toppen motsvarar ungefär 2 500–3 000 dollar i dagens penning-
värde, och det var först nyligen som guldpriset nådde dessa nivåer i 
reala termer. 

För investeraren från 1980 tog det alltså närmare 40 år att få tillbaka 
sin köpkraft.

I dag är det troligt att mycket av framtida räntesänkningar och stimu-
lanser är inprisade i dagens guldpris – men ingen vet säkert. Det finns 
ingen formel som visar ”rätt” pris. Marknader rör sig alltid i cykler där 
pristopparna är överdrivna.

Ett av verktygen är höjda marginalkrav. Genom att öka säkerhetskra-
ven kan marknadsplatsen kontrollera hur mycket hävstång som an-
vänds. När spekulationen blir extrem – när stora positioner byggs med 
lite eget kapital – höjs kraven stegvis tills priset till slut ger efter.

Det var exakt detta som skedde i slutet av 1970-talet under Hunt-brö-
dernas silvermanöver. Och det är inget undantag. Marginalkrav juste-
ras löpande i alla terminsmarknader när volatiliteten ökar.

”Marginalsäkerhetskraven justeras för att spegla rådande marknadsför-
hållanden och risk – inte för att styra eller påverka prisnivåer.” 
— U.S. Commodity Futures Trading Commission (CFTC)

I slutet av förra veckan höjdes marginalkraven med 36 procent i silver. 
För högt belånade långa positioner innebar det två val: sätt in mer 
kapital – eller sälj. Många valde det senare. 

Och härifrån tar nu psykologin över.

Om metallpriserna börjar stiga igen möter de kraftiga motstånd ovan-
för; eftersom det fortfarande finns en stor grupp som sitter med stora 
vinster – vinster som krympte dramatiskt i fredags. En uppgång ger 
dem en andra chans att kliva av och säkra drömmen om ny Mercedes 
eller villa.

Men om priset fortsätter ned förvandlas Mercedesen snabbt till en 
Skoda – eller värre, till en förlust. När många vill ut samtidigt blir det 
trångt i dörren.

Det är därför det alltid är bättre att sälja när man kan, inte när alla an-
dra gör det. Det var en av de centrala poängerna hos Jesse Livermore, 
som i Reminiscences of a Stock Operator betonade vikten av att ta vin-
ster gradvis medan massans köpvilja fortfarande är hög. När massan 
väl vaknar ur sin psykos försvinner snabbt de höga priserna.

Till våra trendföljande program Hot Commodities och Gold Bug har vi 
säkrat vinsterna i guld, silver, platina och palladium men även koppar. 

https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21342
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21302
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21302


Som Livermore också påpekade: vi vet aldrig var eller när toppen kom-
mer. Den avslöjar sig aldrig i realtid – bara i backspegeln.

Det är därför fullt möjligt att guldet kan fortsätta upp på några års sikt. 
Historiskt finns det utrymme. Från botten 2001 till toppen 2011 steg 
guldpriset med cirka 675 procent. Från botten 2018 till den senaste 
toppen är uppgången omkring 370 procent. 
 
Kanske är vi bara halvvägs i dagens guldtrend. 
 
Men vägen mot toppen 2011 var långt ifrån spikrak. Ungefär halvvägs 
tog trenden en flerårig paus och rekylerade runt 33 procent – tillräckligt 
för att skaka ut svaga händer innan nästa våg tog vid.

Henrik Hallenborg
CTA – Commodity Trading Advisor 
Henrik.Hallenborg@hasafuma.com

För mer om silverkraschen 1980: Silver eufori, från Texasolja till silver-
krasch

https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21302
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21302
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21302






•	 Silver +16% i dag, 16% på en enda dag, över $117, någon verkar 
ha hamnat på fel sida trenden och måste återköpa eller ”gå i fäng-
else”. Detta är ett bra läge att söka blankningar intraday, marginal-
kraven höjs och rätt vad det är går det lika snabbt utför. 

•	 Vete, mest intressant just nu! Större spelulanter ligger med stora 
blankade positioner samtidigt som priset slutat att trenda ned. 
Större spekulanter har en tendens att följa trenden, som varit nega-
tiv. Bryter kursen upp, ligger de på fel sida trenden, blankt när vi får 
högre högsta. Det kan skapa en våg av återköp (se Ethereum förra 
året). Att det finns gott om vete, att det fundamenta just nu inte 
stärker ett rally, har ingen betydelse, hamnar en stor grupp på fel 
sida kan vi få explosiva rörelse som i silver. På kort sikt har vi en 
positiv trend inom konsolideringen, vi ligger nu lång och fortsätter 
att köpa om priset fortsätter upp.

•	 ”Galenhet är sällsynt hos individen – men i grupper, partier, nationer 
och epoker är den regeln.” 
— Friedrich Nietzsche (1844–1900)

•	 Snart är Happy Days Are Here Again i Nasdaq 100! Trump pratade 
om en dubbling av aktieindexen, vilket är fullt möjligt, aktiemarkna-
den i Venezuela gick som tåget både under Chávez och Maduro. 
Högre högsta och vi kan köpa Nasdaq 100, men med en stopp un-
der tidigare botten där vi istället vill blanka, för kanske skall mark-
naden halveras före Trumps dubbling. En range sedan september 
innebär potential för en större rörelse, upp eller ned.

•	 Så mycket trevligare än så här kan vi inte få det, graf över socker. 
Om vi skrev böcker så är detta ett skolboksexempel. Följ med i 
utbrottetet, följ trenden.

•	 Större spekulanter tog förra veckan en enormt stor position i Ethe-
reum som Commercials sålde. Större spekulanter brukar gå med 
trenden, Ethereum konsoliderar men vid stöd. Vi söker köp intra-
day, med de större spekulanterna. Stora spekulanter är stora av en 
anledning, Commercials är ”producenterna” som alltid ligger på fel 
sida trenden eftersom deras positioner sällan handlar om spekula-
tion utan en hedge för att bli av med business-risk.

Veckan som gick på X!
•	 CoT-indexet, statistik över vad större och mindre aktörer gör i 

terminsmarknaden; commercials, större spekulanter och mindre 
spekulanter. 

•	 Under senare år är det nästan alltid hedgefonder som framstår som 
de största säljarna av amerikanska dollar. Men de är i själva verket 
inte verkliga säljare, utan blankare. Det innebär att de förr eller 
senare måste täcka sina positioner, vilket kommer att accelerera 
dollarns uppgång, förr eller senare. Jag räknar fortfarande med att 
dollarindex når sin högsta nivå sedan 1985, sannolikt senast 2029 
och möjligen redan 2028. 
– Finanskrönikan

•	 Räntan är inte bara ett “pris på lån”, den är ett signalsystem som be-
rättar för entreprenörer och investerare hur knapp kapitalet är. Om 
räntan är låg, signalerar det att det finns gott om sparande. Men 
när räntan pressas ner av centralbanker, inte av sparare, uppstår 
en illusion av kapital. Detta är kärnan i den österrikiska konjunktur-
cykelteorin: artificiellt billigt kapital leder till felinvesteringar. 

•	 Nu har vi en trevlig flagga även i Dow Jones, marknaden visar vä-
gen, vi följer....

•	 ”Den minsta minoriteten på jorden är individen. De som förnekar 
individens rättigheter kan inte hävda att de försvarar minoriteter.” 
— Ayn Rand 

•	 Hög direktavkastning är ofta en varningssignal. Den stiger när aktie-
kursen faller – inte när bolaget blir starkare. Det kallas yield trap. 

•	 Relativ styrka i Meta, gap upp, gap ned i Microsoft, intressant kon-
solidering i Nvidia.

•	 ”Keynesiansk ortodoxi hävdar att orsaken till recessioner är en 
nedgång i den så kallade aggregerade efterfrågan. Förutom att de 
blandar ihop orsak och verkan, missar keynesianerna att lågkon-
junkturer är resultatet av felinvesteringar som gjorts under upp-
gången – felinvesteringar som uppstår på grund av centralbanker-
nas inblandning i ekonomin.” 
– Frank Shostak, österrikisk ekonom

https://x.com/borstjanaren
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/8966
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21326


Klassisk teknisk analys: dubbeltopp
Dubbeltoppen är en av den klassiska tekniska analysens mest välkän-
da omslagsformationer. 

Den uppstår i slutet av en stigande trend och fungerar som en tidig 
varningssignal om att köparnas styrka håller på att avta. Trots sin enkla 
form – två toppar på ungefär samma nivå – vilar formationen på en 
sund psykologisk grund, vilket gör den både logisk och användbar i 
praktisk marknadsanalys. 
 
I denna artikel går vi igenom hur en dubbeltopp identifieras, vilka krite-
rier som måste vara uppfyllda för att signalen ska vara giltig, samt hur 
formationen kan användas för att tajma utgångar och blankningar med 
kontrollerad risk.

Läs artikeln här!

https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/2144


Det förutspår inte ett trendskifte men vi har alltså en första förvarning 
om att köparna inte är lika starka som tidigare. 
 
När vi köper med trenden vill vi att den skall vara så stark som möjlig. 
 
Behåll köpta gäller och köp intressanta aktier i indexet. Den som är ag-
gressiv på kort sikt kan blanka divergensen.

Divergens i OMXS30 - svaga köpare 
Trenden i OMXS30 är fortfarande stigande men nu svag eftersom upp-
gången till den senaste toppen är på väg att tappa momentum.

Det finns fortfarande en chans för köparna men vänder priset ned häri-
från är rekylen ned inte köpvärd just eftersom trenden inte är lika stark 
som tidigare.

En modern indikator som RSI viar en lägre topp samtidigt som priset 
steg till en högre.

Med klassisk teknisk analys kan vi rita in en kil som visar samma sak.
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Utbrottshandel i USA
S&P 500 har vänt ned untan att ta ut tidigare topp.

Den röda linjen vid tidigare rekylbotten är nu avgörande. No-
teringar därunder och vi kan blanka.

Men vid en högre högsta har vi en kortsiktig sättupp för köp.

Nasdaq 100 och Dow Jones noterar liknande mönster, varför 
vi har ett mycket intressant läge.

Bryter indexet ned är fallhöjden hög men blir det upp kan vi 
förvänta oss en fortsatt seg stigande trend.
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Momentum i kronan
USD/SEK är översålt, vilket innebär att trenden är nega-
tiv och då nedgången till den senaste bottnen gick relativt 
snabbt, är trenden stark och väl värd att följa.

Rekyler upp kan därmed blankad, vilket innebär spekulation i 
att US-dollarn kommer att fortsätta att försvagas mot svenska 
kronan som alltså stärks.

Det är för tidigt att fundera på köp mot trenden eftersom vi 
just haft en momentumrörelse ned.
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Köparna styr oljepriset
I WTI-oljan har köparna tagit kontrollen och nu skiftat trenden 
till positiv.

I ett överköpt läge bör man redan ligga lång. Nästa chans 
kommer på rekyl ned.

Till vårt program Energizer och Hot Commodities tajmade vi 
köpen först på utbrott sedan rekyl, det klassiska trendskiftet.
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Guldet i rekyl
Guldet rekylerar från en ny högre topp och då vi hade en 
kraftig momentumrörelse upp till toppen, är rekylen - rent 
tekniskt - köpvärd.

Första rekylen ned är alltid värd att köpa på.

Problemet är att avståndet ned till den naturliga nödutgången 
är stor och därmed är det svårt att få till en bra risk/reward-
kvot.

Det innebär att guldet förblir relativt ointressant i dagsgrafen. 
Intraday finns det dock gott om möjligheter och trender att 
följa.
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Dystert för bitcoin
Det ser åter dystert ut för bitcoin som noteras under tidigare 
botten efter ett falskt utbrott upp.

De kraftigaste rörelserna har en tendens att komma just efter 
en falsk rörelse, vilket vi även sett den här gången.

Rekyler upp går nu att blanka på. Köp är inte att tänka på då 
det är relativt fritt från stöd inunder.
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Silver dippar
Silver är ned med över 30 procent på en dag i en rekyl mot 
en positiv trend.

Likt guldet ovan är det första dippen från en momentumtopp 
och därmed kan man tänka sig ett köp.

Men det vi sett och ser i silver tillhör inte vanligheterna. Intra-
day har vi möjligheter med trendföljande men i dagsgrafen får 
vi helt enkelt inte till risk/reward-kvoterna.

Den höga volatiliteten innebär att positionerna man kan ta blir 
microskopiska.
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Rekommenderade mäklare
Tack till våra sponsorer, som är med och
möjliggör Börstjänarens till stora delar 
kostnadsfria verksamhet för alla börs-
intresserade! 

Du kan bidra till Börstjänaren genom att
ta del av våra sponsorers och samarbets-
partners utbud.

AvaTrade
AvaTrade är en världsledande nätmäk-
lare som erbjuder handel med mer än 
200 Forex- och CFD-instrument, inklu-
sive aktier, index, råvaror, obligationer
& ETF:er.

Med över 200 000 registrerade kunder 
från fler än 12 länder, är AvaTrade en 
verkligt global mäklare.

GFF Brokers
Global Futures & Forex Inc. (GFF Bro-
kers) är ett oberoende introducerande 
mäklare-företag i Glendale, Kalifornien, 
som erbju- der termins- och options-
handel på alla större börser runt om i 
världen.

Som medlem NFA och registrerad IB hos 
CFTC tillhandahåller GFF-brokers låg-
pristerminer och valutahandel med stöd 
av högkvalitativ kundservice, bransch-
kompetens och ett växande utbud av 
handels-plattformserbjudanden.

Morningbriefing Börstjänaren AB från-
säger sig allt ansvar för direkt eller 
indirekt förlust eller skada av vad slag 
det vara må, som grundar sig på an-
vändandet av information från Börs-
tjänarens webbplats eller nyhetsbrev.

Informationen på Börstjänaren och 
Världsmarknaden Update tar inte hän-
syn till någon specifik mottagares sär-
skilda investeringsmål, ekonomiska 
situation eller behov.

Ansvarsfriskrivning

Informationen är inte att betrakta som 
en personlig rekommendation eller ett 
investeringsråd. Varje investeringsbe-
slut fattas självständigt av använda-
ren och på dennes eget ansvar.

Investeringar i finansiella instrument 
är förknippade med risk och en inve-
stering kan både öka och minska i 
värde eller komma att bli värdelös. 
Historisk avkastning är ingen garanti 
för framtida avkastning.

Bli kund hos Ava Trade här!

Bli kund hos GFF Brokers här!
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