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OPEC:s senaste prognos för efterfrågan på olja justerades endast 
marginellt nedåt och organisationen räknar fortfarande med att efterfrå-
gan ska öka med nästan 1 miljon fat per dag i år.

OPEC+-ländernas oljeproduktion, inklusive Förenade Arabemiraten, 
uppgick i maj till drygt 33 miljoner fat per dag, vilket är 9,6 miljoner fat 
per dag lägre än i februari.

Baserat på dessa siffror står oljemarknaden inför ett underskott på om-
kring 8 miljoner fat per dag under innevarande kvartal. Den ansträngda 
utbudssituationen avspeglas tydligt i terminsmarknaden, där backwar-
dationen har stigit till rekordnivåer. 

Priset för leverans av WTI-olja i december 2028 handlades nyligen 
omkring 20 dollar per fat lägre än kontraktet för leverans i juni, vilket 
signalerar att marknaden är beredd att betala en betydande premie för 
omedelbar tillgång till olja.

Fundamenta och pris går åt olika håll
Amerikanska oljelager på kritiska nivåer
Priset på råolja handlas nu nära den lägsta nivån på flera månader, 
men fortfarande inom det handelsintervall där marknaden har konsoli-
derat sedan slutet av februari. WTI-oljan har under en längre tid pend-
lat mellan 85 och 110 dollar per fat. Den avgörande frågan för markna-
den är nu utvecklingen i Hormuzsundet. Ett återöppnande skulle kunna 
lätta på utbudsoron och pressa priserna, medan fortsatta störningar 
riskerar att hålla marknaden tight och ge stöd åt högre oljepriser.

Samtidigt ger utvecklingen i USA fortsatt stöd åt bilden av en an-
strängd oljemarknad. De amerikanska oljelagren fortsätter att minska i 
en takt som få hade väntat sig.

Enligt det amerikanska energidepartementet minskade USA:s råoljela-
ger med ytterligare 7,2 miljoner fat förra veckan. 

Under de senaste sju veckorna har de amerikanska råoljelagren 
minskat med totalt 39 miljoner fat och ligger nu mer än 5 procent under 
femårsgenomsnittet, på den lägsta nivån sedan mitten av februari.

Situationen är särskilt problematisk eftersom den amerikanska säsong-
en för bilresor nu har inletts, något som ökar efterfrågan på bensin. 
Senast bensinlagren var lika låga som i dag var 2022.

Och lagren av destillat (diesel och eldningsolja) är nästan 14 procent 
lägre än normalt och befinner sig på den lägsta nivån på 23 år.

Frågan är därför hur länge USA kan fortsätta att exportera olja i nuva-
rande omfattning. En faktor som skulle kunna lätta på den ansträngda 
marknaden är en överenskommelse med Iran, vilket skulle öppna för 
ökade oljeleveranser till världsmarknaden.



 
Det verkar som att kortsiktiga investerare nu lämnar guldmarknaden, 
vilket syns tydligt i att de guld-ETF:er som har haft nettoutflöden på 20 
ton sedan veckans början. Dessa försäljningar har sannolikt förstärkt 
prisnedgången ytterligare.

ETF-utflödena fördelades ungefär lika mellan Nordamerika och Asien, 
medan europeiska ETF:er redovisade mindre nettoinflöden.

Det är särskilt anmärkningsvärt att nordamerikanska ETF:er har gått 
från inflöden till utflöden sedan mars. Den sannolika förklaringen är 
att marknaden gått från att förvänta sig räntesänkningar från Federal 
Reserve till att istället räkna med räntehöjningar.

ETF-flöden ger ofta en bra bild av hur mindre investerare agerar. Det 
är därför intressant att notera att de kraftiga inflödena till guld-ETF:er 
i januari sammanföll med att guldpriset närmade sig en topp. Mindre 
aktörer har en tendens att öka sina köp först efter att en stark uppgång 
redan ägt rum.

Det betyder naturligtvis inte att ETF-investerare alltid har fel, men stora 
inflöden efter en längre uppgång är ofta ett tecken på att optimismen 
blivit utbredd och att en stor del av köpkraften redan finns i marknaden. 

Kina betalar allt mer för koppar
Kinas kopparimport var i maj ungefär lika stor som året innan. Det 
intressanta är inte hur mycket koppar som importerades, utan vad Kina 
fick betala för den.

Värdet av importen av kopparmalm steg med hela 34 procent jämfört 
med förra året, trots att importvolymen faktiskt minskade något. Det 
betyder att priset på kopparmalm har stigit kraftigt.

Det är ett tecken på att det råder brist på kopparmalm globalt. Kinesis-
ka köpare är helt enkelt beredda att betala betydligt mer för att säkra 
leveranser.

Guldpriset under hård press 
Guldpriset har utsatts för betydande press den senaste veckan. I tors-
dags föll guldet till 4 025 dollar per troy ounce, den lägsta nivån på sju 
månader. På bara en vecka har guldpriset tappat omkring 10 procent.

Det anmärkningsvärda är att prisfallet har skett trots att oljepriset sam-
tidigt har sjunkit. Efter den starka amerikanska jobbrapporten har den 
tidigare negativa korrelationen mellan guld och olja försvagats, efter-
som högre oljepriser inte längre ses som den enda faktorn som kan få 
Federal Reserve att höja räntan.

Intressant nog beter sig korrelationen mellan guld och olja precis som 
vilken marknad som helst. Sambandet rör sig i egna trender där perio-
der av stark korrelation följs av perioder då relationen försvagas eller 
försvinner helt. 

Den amerikanska inflationsstatistiken för maj, som publicerades i 
onsdags, visade den kraftigaste uppgången i konsumentpriserna på tre 
år, främst till följd av högre bensinpriser. Kärninflationen steg däremot 
något mindre än väntat.

Förväntningarna på kommande räntehöjningar har därför endast för-
ändrats marginellt sedan veckans början och ger ingen rimlig förklaring 
till varför guldet faller. Nedgången i guld har dessutom varit större än 
för andra ädelmetaller, vilka också har fallit till flermånaderslägsta.

En del av förklaringen till raset i guld finns sannolikt i den tekniska 
bilden. När priset föll in i ett område där många stoppar var placerade 
utlöste det en kedjereaktion av försäljningar. Samtidigt vände prisut-
vecklingen från stigande till fallande trend, vilket får större spekulanter 
och hedgefonder att gå från köpare till säljare. De större spekulanterna 
har sedan toppen i början av året minskat sina långa positioner med 38 
procent. 

Kombinationen av utlösta stoppar och aggressiv spekulativ försäljning 
har förstärkt nedgången betydligt.



Samtidigt har USA stärkt sin position på den kinesiska marknaden. I 
april exporterade USA 3,3 miljoner ton soja till Kina, den högsta nivån 
på mer än ett år. Utvecklingen är särskilt intressant mot bakgrund av 
Donald Trumps återkommande försök att öka den amerikanska jord-
bruksexporten till Kina.

Samtidigt har väderförhållandena i USA varit gynnsamma för sojabö-
nor, vilket har ökat förväntningarna på en god skörd. Kombinationen av 
goda skördeutsikter och osäkerhet kring den kinesiska efterfrågan har 
pressat ned sojapriset till den lägsta nivån på fyra månader.

De större spekulanterna är fortfarande nettoköpare av soja, men har 
sedan toppen successivt minskat sina positioner. Totalt har den net-
tolånga positionen reducerats med drygt 40 procent, vilket speglar en 
mer försiktig syn på marknaden. 

Samtidigt har sojapriset fallit till strax över 11 dollar per bushel, ned 
med 28 procent till den den lägsta nivån på omkring fyra månader.

För sojamarknaden blir det nu särskilt viktigt att följa två faktorer: den 
kinesiska importen och väderutvecklingen i USA. 

För kopparsmältverken innebär detta högre kostnader. Hittills har de 
dock klarat sig tack vare att kopparpriset har stigit kraftigt och att pri-
serna på vissa biprodukter också är höga.

Utvecklingen pekar på att den stora utmaningen på kopparmarknaden 
inte är brist på kopparsmältverk utan brist på själva råvaran. Så länge 
tillgången på kopparmalm är begränsad talar mycket för att koppar-
marknaden förblir stram och att priserna får fortsatt stöd.

Koppar har under en längre tid utvecklats starkare än guld och priset 
handlas nu nära historiska rekordnivåer. De stora spekulanterna är 
också tydligt positionerade för fortsatt uppgång. 

Nettolånga positioner (Cot-Index) ligger nära de högsta nivåer som 
någonsin uppmätts, vilket speglar en utbredd tro på att underskottet på 
kopparmalm kommer att fortsätta stödja marknaden.

Samtidigt handlas kopparmarknaden i contango, vilket innebär att 
terminskontrakt med längre löptid är något dyrare än kontrakt för ome-
delbar leverans. Det tyder på att marknaden i dagsläget inte upplever 
någon akut brist på fysisk koppar, även om investerarna räknar med 
fortsatt stark efterfrågan och högre priser längre fram.

Kinas sojaimport ökar kraftigt
Kina importerade 11,8 miljoner ton sojabönor i maj, enligt den kinesis-
ka tullmyndigheten. Det var nästan 40 procent mer än månaden innan 
och den högsta månadsvolymen sedan september 2025.

En del av ökningen beror sannolikt på att leveranser som skulle ha re-
gistrerats i april istället bokfördes i maj på grund av försenad tullhante-
ring. Trots den starka majsiffran ligger den totala importen under årets 
fem första månader fortfarande något under fjolårets nivå.

Det är ännu inte klart varifrån maj månads import kom, men merparten 
väntas ha levererats från Brasilien. Landet exporterade 14,8 miljoner 
ton sojabönor i maj enligt officiell statistik.



 

Vetet på CBOT handlas fortfarande under 600 cent per bushel, ned 15 
procent från toppen medan europeiskt kvarnvete på Euronext handlas 
kring 200 euro per ton. 

Samtidigt som långsiktig fundamenta blivit allt mer positiv för vete har 
de större spekulanterna varit betydligt mer försiktiga. Under de senaste 
veckorna har hedgefonder och andra större aktörer ökat sina korta 
positioner, de ligger blankt d.v.s. de spekulerar i en prisnedgång.

Situationen illustrerar en viktig lärdom för alla som investerar i råvaror; 
fundamentala faktorer och prisutveckling går inte alltid hand i hand. 

Historien visar att marknader kan fortsätta att falla trots allt starkare 
fundamenta. Det räcker inte att utbudet minskar eller lagren sjunker. 
Först när priset börjar bekräfta den fundamentala bilden blir det intres-
sant att ta position med fundamenta. Marknaden kan ofta fortsätta 
att röra sig i motsatt riktning betydligt längre än vad de fundamentala 
förutsättningarna motiverar.

Om skördeutsikterna fortsätter att vara goda samtidigt som Kina inte 
ökar sina inköp ytterligare kan priserna förbli under press. Om efterfrå-
gan däremot fortsätter att överraska på uppsidan eller om väderpro-
blem uppstår i USA kan sojamarknaden snabbt stramas åt igen.

Spekulanter blankar vete
Det amerikanska jordbruksdepartementet, USDA, har sänkt prognosen 
för årets amerikanska veteskörd till 1,54 miljarder bushels, motsva-
rande cirka 42 miljoner ton.

Bakgrunden är att tillståndet för det amerikanska vintervetet fortsatt 
att försämras under de senaste veckorna och nu befinner sig på den 
lägsta nivån på 40 år. Som en följd väntas de amerikanska vetelagren 
vid slutet av skördeåret bli lägre än tidigare beräknat.

Särskilt anmärkningsvärt är utvecklingen för Hard Red Winter Wheat, 
den viktigaste brödvetesorten i USA. USDA räknar nu med en produk-
tion på endast 497 miljoner bushels, vilket skulle vara den lägsta nivån 
sedan 1957.

Men det är inte bara i USA som utbudet ser ut att minska.

USDA har visserligen höjt prognosen för den ryska veteskörden med 
2 miljoner ton till 88 miljoner ton, men denna ökning motverkas av en 
motsvarande nedrevidering av skörden i Australien.

Sammantaget väntas de flesta stora exportländer producera mindre 
vete än förra året. 

Trots de försämrade skördeutsikterna har vetepriset reagerat förhål-
landevis lite.



Det finns också en annan sida av myntet. När de större spekulanterna 
har en hög exponering mot blankade positioner krävs det inte särskilt 
mycket för att sentimentet ska svänga. Om USDA:s prognoser visar 
sig korrekta och väderproblemen fortsätter att förvärras finns det gott 
om utrymme för nya köpare att komma in på marknaden.

Det är därför vetemarknaden är särskilt intressant just nu. Fundamenta 
pekar mot ett allt stramare utbud, medan positioneringen bland de 
större spekulanterna fortfarande signalerar skepticism. Om markna-
den börjar få bekräftelse på att skördeproblemen är mer långvariga än 
väntat kan dagens försiktiga investerare snabbt tvingas omvärdera sin 
syn.

En marknad som ännu inte fullt ut prisat in ett stramare utbud kan då 
reagera kraftigt när lagersituationen blir mer ansträngd. När fundamen-
ta, sentiment och pristrend väl börjar peka åt samma håll finns poten-
tial för starka prisrörelser.

Henrik Hallenborg
CTA – Commodity Trading Advisor 
Henrik.Hallenborg@borstjanaren.se

Babylon Capital AB – En ny Commodity Pool med fokus på Mana-
ged Futures 
Ta del av en presentation av en ny Commodity Pool med fokus på Ma-
naged Futures och alternativa investeringar. 

Presentationen behandlar investeringsstrategin, centrala riskfaktorer 
samt de viktigaste villkoren för en investering. 

Förvaltaren Henrik Hallenborg går igenom strategin och den under-
liggande modellen, medan bolagets VD Fredrik Swahn presenterar 
bolagsstrukturen och investeringens upplägg. 

•           Memorandum Babylon Capital AB
•           Presentation Babylon Capital AB

mailto:Henrik.Hallenborg%40borstjanaren.se?subject=
https://borstjanaren.se/images/article_images/img2026/BabylonCapital_Memorandum_Juni_2026.pdf
https://borstjanaren.se/images/article_images/img2026/BabylonCapitalAB_HallenborgCTA.mp4
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21364




BT Play: Intressant läge i OMXS30 
Se vår marknadsgenomgång där vi tog upp ett intressant läge i 
OMXS30 samt tittade på guld, olja, spannmål, valutor, krypto, index 
samt svarade på frågor.

Klicka här!

https://x.com/borstjanaren
https://register.gotowebinar.com/register/8324405140265179407
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21373
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21373
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OMXS30

Utbrottshandel

Neutral

Köp eller blanka OMXS30
OMXS30 är fortsatt fast fast inom en konsolidering.

Vi har en liten flagga att trada, köp eller blanka.

Sättuppen gick vi igenom i onsdagens webinarium, se här.

Köp är mer intressant än blankning eftersom ovanför är det 
fritt från hinder medan vi har gott om stöd inunder.

https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21373


Graf från MetaTrader  

22 23

6-12 mån:

Tillgång:

Slutsats:

 1- 6 mån:

V M - U P D AT E  2 0 2 4

Köp

S&P 500

Avvakta, köp rekylen

Köp

USA i rekyl ned
S&P 500 noteras nu i en rekyl ned från en högre topp, vilket 
innebär köpläge.

Efter en kraftig uppgång kan det dock tänka sig att rekylen 
också blir kraftig, varför det inte är någon brådska att köpa.

Indexet är fortfarande överköpt och noteras på höga nivåer.

Fallhöjden är alltså fortsatt hög.
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Koppar i flagga
I koppar har vi ett mycket intressant läge där priset rör sig 
sidledes i en bullflagga.

En högre högsta innebär entré till en ny ATH och då kan vi 
köpa.

Men en lägre lägsta innebär istället att vi kan blanka efter en 
liten toppformation.
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Blanka rekylen upp

Sälj

Blanka guld på rekylen
Gulder rekylerar upp från en lägre lägsta och kan därmed 
blankad med den negativa trenden.

Volatiliteten har åter tickat upp och avståndet till den naturliga 
nödutgången är bred.

Bra tajming för blankning har vi vid den fallande trendlinjen.
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Neutralt i bitcoin
Bitcoin är nu nere och testar februaribottnen. 

Under den bottnen är det fritt från närliggande stöd, upplaggt 
för fritt fall.

Men de senaste dagarna och nedgången stannat av och vi 
ser nu ett försök till rekyl upp.

Vi har nu ett neutralt till negativt klimat.

Det är fortfarande tidigt för att fundera på köp.
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Oljan testar golv
Bryter oljan ned under golvet i konsolideringen som nu tes-
tas, har vi en signal för blankning.

Trenden bekräftas då som negativ och trendföljare kan gå 
kort med ett mål på $60.

Noteringar över $110 och vi blickar dock mot $150.
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Neutral

Utbrottshandel i SEK
USD/SEK fortsätter sidledes under tidigare toppar men också 
över tidigare bottnar.

Vi har nu en lång väntan där ingenting har hänt. Det gör 
denna marknad mycket intressant men entré blir aktuellt först 
när priset bryter ut.

Den gröna linjen visar vår köpnivå den röd där vi istället kan 
blanka.
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Vete vid stöd
Priset på vete har vänt ned i en rekyl från en högre topp.

Dippen var inledningsvis värd att köpa på men nu när tidigare 
bottnar återtestas kan det snart bli aktuellt med lappkast där 
vi byter ut köpta mot blankade.

Trendlinjebrottet var en första förvarning om att säljarna växt 
till sig.

En lägre lägsta bekräftar trenden som negativ, det är när vi 
blankar.



https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21352
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21339
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21331
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21335
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21340
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21326
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21349
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21355


https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21298
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21284
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/14322
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21320
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21292
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21306
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21302
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21307
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21312
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21317
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21188


https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21275
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21304
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21309
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21259
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21280
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21249
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21252
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21195


https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21258
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21262
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21261
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21267
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21257
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21256
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21268
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21260
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21266
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21264
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21263
https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21265


44 45

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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