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HOT COMMODITIES USD

Per Year Since Start

2025 10.1% -1.2% 14.4% 0.8% -8.1% 16.6% -1.8% 3.6% 21.9% 10.3% 83.7% 202.9%

2024 -4.7% -1.0% 1.1% 26% 6.4% -8.8% -0.2% 28% 14.8% -4.6% -4.3% -4.6% 71% 64.9%
2023 34% -6.5% 3.3% -5.8% -4.9% -5.7% -4.2% -1.3% 4.3% -6.5% -3.0% 0.6% -23.9% 54.0%
2022 14.0% 0.0% -1.3% -1.3% 0.4% -10.4% 0.3% A.1% -0.4% -0.2% 5.7% -1.5% 2.6% 102.4%
2021 -2.6% 22.5% -15.9% 22.0% 6.5% -3.2% -0.3% -3.9% 10.7% 3.9% -9.9% -3.1% 21.7% 97.2%
2020 27% 7.8% 3.7% 24.2% 1.7% -12.7% -0.4% 8.6% 11.6% 62.0% 62.0%

Hot Commodities +84% i ar

Hot Commaodities ar vart breda trendfdljande program. | &r ar modellen
upp 84 procent, och sedan starten 2020 har vi avkastat 203 procent.
Det som var med och bidrog till ett starkt oktober med en uppgang pa
10 procent, var starka trender i adelmetallerna.

Fordelarna med trendféljande strategier ar tydliga: de kan leverera ex-
ceptionellt starka resultat nar marknaderna ror sig kraftigt — bade upp
och ned. En annan stor fordel ar den naturliga diversifieringen bort fran
OMXS30 och traditionella fonder, som tenderar att félja med ned under
borsfall.

Eftersom trendfdljande modeller bade képer och blankar — och handlar
allt fran kaffe, socker och vete till olja och guld — férsvinner korrelatio-
nen till vanliga aktieinvesteringar.

Nackdelen syns i grafen ovan: perioder av langre drawdowns. Nar
marknader saknar riktning ar det helt enkelt svart for trendféljande
modeller att prestera — nar trenderna inte finns dar.

Och nej, det ar inte sa enkelt som att sta utanfor just de perioderna och
sedan bara kliva in nar det borjar trenda. Ingen vet i férvag nar eller
vilken marknad som kommer att borja trenda.

PERFORMANCE

Zoom 6m YTD 1y All Oct 1, 1984 — Sep 30, 2025

2.80%t

CAROR @ 16.94%

50,98k

38.23k
woD 4372

&P Correlaton 008 25.48k

Annualized Sharpe 067

Annualized Std Dev 2677 12.73k

-19
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Trendféljande ar en egen kategori inom CTA-program och hedgefonder
— och till skillnad fran manga sa kallade "hedgefonder” fungerar de fak-
tiskt som en hedge i en borskrasch, precis som tanken var fran boérjan.

Eftersom vi inte foljer aktieindex jamfor vi oss heller inte med dem. Det
rattvisaste jamforelsetalet ar CTA-index for trendféljande program, se
grafen ovan.

| ar ar snittavkastningen i CTA-sektorn 2,8 procent. Snittet sedan 1984
ligger pa 17 procent. Det har handlar inte om att sla S&P 500 och vad
man kunnat fatt i en aktieindexfond under tiden — utan att skapa diver-
sifiering och stabil absolut avkastning 6ver tid.

Minsta investering i Hot Commodities &ar $14 400.

Sa har fungerar det:

1) Oppna konto med AvaTrade

2) For over $14 400 till AvaTrades konto hos SEB

3) Anslut sjalv din depa till Hot Commodities med ett klick!
4) Avsluta investeringen sjalv med ett klick!

Har kan du ta del av en lite mer detaljerad beskrivning om hur det gar
tilll Men kom ihag att historisk avkastning ar ingen garanti for framtida
resultat och investeringar i marknaden innebar alltid en risk.

Henrik Hallenborg
WhatsApp: +34 638 008 073
Henrik.Hallenborg@hasafuma.com
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Nar marknaden faller pa goda nyheter

En marknad som tappar pa positiva nyheter nara en topp ger ett tydligt
budskap: styrkan ar bruten. Veckans kraftiga dipp i aktiemarknaden
kom trots uppmuntrande signaler fran bade ekonomin och en sjalvsa-
ker Nvidia-vd.

"We see something very different”

"Det har pratats mycket om en Al-bubbla. Ur vart perspektiv ser vi
nagot helt annat. Som en paminnelse: Nvidia ar inte som nagon annan
accelerator. Vi ar bast i varje fas av Al.” — Jensen Huang

Imponerande, men det betyder inte att aktien inte kan halveras. Det
gor den — och andra techjattar — med jamna mellanrum. Alla stora
teknikbolag har genomlevt brutala korrektioner, inte bara en gang, utan
flera.

Och varje gang nagon sager att "den har gangen ar det annorlunda”
gar tankarna direkt till Framtidsfabriken, Jonas Birgersson i fleecejacka
och 90-talets glddande optimism. Finansanalytikerna "férstod ingen-
ting”, fick man hora.

Samtidigt red Icon Media Labs Johan Staél von Holstein samma vag
— med skillnaden att Holstein hann kliva av innan det small. Bubblan
kanske aldrig "sprack”, men aktiekurserna foll 70—-90 procent.

Nar man har varit med genom nagra cykler blir man mindre imponerad

av hyllningar om "unik teknik”, “ny ekonomi” eller “det har ar inte som
forut”. Historien rimmar alltid.

Vad Huang an sager — och hur briljant Nvidia an ar — bér man vara
mycket forsiktig med att dras med i hypen.

Marknaden ar full av fantastiska bolag vars aktiekurvor anda har tappat
halva vardet. Och det ar inte produkten som faller, det ar férvantning-
arna.

Positiva nyheter

Bitcoin R

$57,821.05

Veckans reaktion med en kraftig dipp pekar pa att marknaden ar matt
och att kdparna inte langre orkar bara priset hogre trots att allt verkar
vara positivt for amerikanska foretag. | en sadan miljé ska man inte
kopa dippen, man ska snarare fraga sig vad som hander nar tidigare
bottnar brister.

Och vad som kan ske da har vi sett i Bitcoin som borjade falla utan
negativa nyheter, allt sag sa bra ut pa toppen. Nu ar priset ned med 37
procent och den andra stdrsta kryptovalutan Ethereum har tappat med
46 procent.

Vara alternativa investeringsprogram i krypto har dock klarat nedgang-
en bra, da vi gjorde exit tidigt (nar trenden skiftade till fallande) och nu
star redo att képa igen vid tecken pa botten.

Programmet Vitalik ar fortfarande upp med 93 procent i ar.
Nedgangen i krypto ar i dag betydligt lattare att forsta i ljuset av mak-

rolaget. Det ar den dar klassiska situationen dar sambanden bara syns
tydligt i efterhand.



Nu vet vi att Japan lanserat ett stédpaket pa 135 miljarder dollar, vilket
pressade yenen till 10-manaderslagsta och drev obligationsrantorna
till nivaer inte sedda sedan finanskrisen 2008. En mgjlig rantehéjning
fran Bank of Japan kan utlésa tunga omallokeringar globalt och krypto-
marknaden reagerade forst.

Yenen borde i teorin starkas nar Japan pratar om rantehojningar, men
just nu sker det motsatta. Anledningen ar att rantorna i Japan inte
stiger pa grund av en stark ekonomi, utan pa grund av ett massivt sti-
mulanspaket pa 135 miljarder dollar som kraver ny upplaning.

Nar staten maste emittera stora mangder nya obligationer pressas
priserna ned och rantorna upp — inte av optimism, utan pa grund av fi-
nansiell stress. Marknaden tolkar detta som svaghet snarare an styrka,
och yenen faller. Och nar riskaptiten forsvinner tar krypto den férsta
smallen.

Samtidigt ar japanska rantor fortfarande extremt laga jamfért med USA
och Europa. Det gor att carry trades fortfarande dominerar: investerare
lanar yen billigt och flyttar kapital till hdgre avkastning i utlandet. Det
innebar i praktiken att yenen saljs, vilket fortsatter att driva valutan
nedat aven nar en rantehojning diskuteras.

Nar dessutom oro sprider sig att Bank of Japan kan tvingas till en
kraftig hojning langre fram, 6kar osékerheten och investerare borjar
avveckla riskfyllda positioner.

Det ar har krypton paverkas. Krypto ar den mest riskkansliga tillgangen
av alla; nar stora makrospelare borjar minska risk, ar det férsta som
saljs Bitcoin, Ethereum och de breda kryptoindexen. En svag yen och
stigande japanska rantor signalerar att nagot inte star ratt till i den
globala likviditetsmaskinen.

Japan har i decennier varit grundstenen i carry trades och global finan-

siering. Nar den byggstenen ror sig, omvarderas risk 6ver hela varlden.

Kapitalet sOker sig till dollar och sakra ranteinstrument, inte till volatila
tillgangar.

USD ar fortfarande en av varldens framsta "safe haven”-valutor.
Faktum ar att dollarna star betydligt starkare an vad medier och kom-
mentatorer ofta vill gora gallande. Ryktet om dollarns déd &r, som sa
manga ganger forr, kraftigt overdrivet.

Det ar alltsa inte en kryptonyhet som sanker bitcoin utan en global
makrohandelse som skakar riskaptiten.

Nar Japan ror sig, ror sig varlden. Och det forsta som far smallen ar
alltid de mest spekulativa marknaderna.

Den amerikanska aktiemarknaden har annu inte gatt in i negativa
trender men indexen star nu och vilar vid avgérande tekniska nivaer.
Fredagens lagsta noteringar ligger just vid ett sadant omrade; troligen
en drés med stoppar inunder som kan utlésa en kraftig saljpanik, vilket
vi diskuterade i ondagens webinarium.

En positiv trend som pldtsligt viker ned — och dessutom gor det trots
goda nyheter — ar ett skolboksexempel ur marknadspsykologin.

Det ar precis den typ av varningssignal Charles Dow beskrev for dver
ett sekel sedan. Inte for att man ska férsdka gissa toppar, utan for att
forsta att nar marknaden slutar reagera som den "borde” kan den star
infor ett skifte.

Det ar grodan-i-kastrullen: slapper du en groda i kokande vatten hop-
par den ut direkt, men varmer du upp vattnet langsamt sitter den kvar
och blir kokt (sa sags det i alla fall, jag har inte testat) — lugn, passiv
och omedveten om att faran redan ar ett faktum.

En bear-marknad gor likadant. Den hoppar inte ut ur grafen pa en
gang, det ar alltid ovisst i bérjan om trenden ar negativ eller inte. Men
den fortsatter, steg for steg — tills det ar for sent att géra exit, och in-
vesteraren istallet borjar hoppas pa en ny bull-marknad for pa lang sikt
gar marknaden alltid upp har vi ju alla lart oss.


https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21323

"Att spara i aktier har 6ver tid varit ett bra satt att fa pengar att vaxa.”

Men fragan ar inte om det var sant historiskt — fragan ar hur lange du
lever, och om du rakar leva under just den period da det faktiskt stam-
mer.

Historien ar full av exempel dar det tagit tio ar eller mer att aterta en
topp (se ). Dow Jones foll t.e.x. med 89 procent fran toppen 1929
och det tog 25 ar och 2 manader att aterhamta raset, nominellt.

Efter ett artionde i en bull-marknad som kan liknas med 1920-talet (se
dar vi gick igenom just detta) ar fallhéjde betydande i
aktiemarknade, med det betyder inte att det kommer ett ras just nu.

Barometern visar bara att negativt vader kan vara pa ingaende och
det kan ga riktigt illa denna gang. Nvidia kan le, nyhetsflédet kan vara
positivt men nar priset inte langre bryr sig ar det priset man ska lyssna

pa.

Henrik Hallenborg

HOBBES
Thomas Hobbes (1588-1679) var en engelsk filosof och politisk teore-
tiker, mest kand for sitt verk Leviathan (1651).

Han levde under en tid av inbdrdeskrig i England och forsokte forklara
varfor samhallen behdver en stark statsmakt for att undvika kaos.

Han betraktas som en av grundarna av den moderna politiska filosofin.
Hobbes menade att manniskans natur ar sjalvisk och styrd av radsla,
begar och konkurrens. Utan en stark dverhdghet — det han kallade
Leviathan — skulle livet i naturtillstandet vara "ensamt, fattigt, otackt,

brutalt och kort”.

Darfér ansag han att manniskor frivilligt dverlater sin frihet till en suve-
ran (staten) i utbyte mot trygghet och ordning.

Om Thomas Hobbes har ratt om manniskans natur, har han fel om
staten som I6sning.

Ironiskt nog ar hans framsta argument for staten i sjalva verket starka
argument emot den.

— Finanskréonikan med Goéran Hégberg
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TREJDINGKLUBBEN

NLINE

BORSTJANARENS KOSTNADSFRIA

WEBINARIUM

VARJE ONSDAG KL. 20:00

ANMAL DIG HAR!

ONSDAGENS WEBINARIUM
- MARKNADSLAGET

Bear-marknad i krypto - Trendbrott i adelmetaller - Negativa signaler i aktier

Valkommen till en inspirerande marknadstraff!
Under vara webbinarier bjuder vi pa lattbegripliga och aktuella genom-
gangar — ibland en spannande aktie, ibland marknadslaget i stort. Allt

for dig som ar intresserad av aktiv handel och vill halla dig uppdaterad.

Varje traff ar ca 40 minuter lang och avslutas med en 6ppen frage-
stund.

D& och da har vi aven inbjudna gaster med intressanta perspektiv.

Har du nagot du vill att vi tar upp? i
forvag!

BT Play: Guld tappar momentum
Krypto befinner sig redan i en tydlig bear-marknad, och aktiemarkna-
den ligger nara storre trendskiften.

Det spelar ingen roll hur positiva nyheterna ar om marknaden redan
ar fullinvesterad — priset kan falla &nda. Under onsdagens webinarium
gick vi dven igenom guld och silver, dar den stigande trenden nu ar
bruten och ersattsa av konsolidering.

Vi tittade pa spannmal som fortsatt ar billigt, och vi visade en negativ
setup i OMXS30. Bland intressanta blankningskandidater finns Tesla,
SEB och Microsoft.

Vi granskade ocksa Epiroc och Boliden som ser toppig ut, samt Mo-
derna dar nagot inte riktigt star ratt till.

for att se inspelningen!
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Folj oss pa X!
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“"MedHenrik Hallenborg

N |

§ ANMAL DIG HAR
Dagliga uppdateringar om =
marknaden, hedgefonder

. . : ArrangOr:
och alternativa investeringar.

Hallenborg & Sandstrém Fund
Management AB
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Nattsudd, kaserier

med Professor Larsson

Professor Larsson ar Borstjanarens sjalvutnamnde borsexpert, som
dock inte &r mycket att ta rygg pa, for den som vill "géra storkovan”,
nagot som var kare professor standig stravar efter men dessvarre
standigt lyckas undvika.

KRONIKOR

Gastkronikor

Fristdende skribenter

Borstjanaren ar 6ppen for utomstaende skribenter och kronikérer med

intressanta och larorika texter med anknytning till bérs och ekonomi. Kii R .
icka for att 1asa!

Klicka for att lasa!

FinansGurun

Goran Hogberg

Goéran Hogberg ar Borstjanarens kaxige finansguru med oslagbart bred
och djup inblick i och utblick éver varldsekonomin.

Nationalekonom med 40 ars marknadserfarenhet och en alldeles egen
sifferakrobatik och sprakdrakt.ppen for utomstaende skribenter och
kronikorer med intressanta och larorika texter med anknytning till bors
och ekonomi.

Klicka for att lasa!

Borsjuridik

med Harry Schiissler

Harry Schisslers aktiekronikor liknar ingenting annat. Med en unik
kombination av juridisk expertis, glasklar analytisk och taktisk blick
samt spraklig skarpa tar han oss med pa vindlande farder i aktuella
sporsmal med lagboken som sjalvklart rattesnore.

Klicka for att 1asa!
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FINANSKRONIKAN

Oberoende sedan 1985

Missa inte nasta stora trend = -
i marknaden - bull eller bear. 5,
Finanskronikan klargor! J

Har handlar det inte om borsskvaller, utan om
kapitalforvaltning pa riktigt.

' | .J’AK

Finanskronikan dr den mest genomtankta och
oberoende rosten inom svensk formogenhetsforvaltning.

Sedan 1985 har den hjalpt tusentale investerare
att se det andra missar — med klarsprak logik och humor.

»Finanskronikan sdger det ingen annan vagar—
och dessutom med glimten i 0gat.«

»En ovdrderlig kdlla for den som vill forsta el
marknaden pa djupet.« > L\

»En bra investering —man blir bade klokare och rikare med tiden.

[J Swisha 1499 kr f6r 1 ar till 34 638 008 073  Unik stil. Unikt innehall.

Ange din e-postadress i meddelandet Finanskronikan - ekonomi, filosofi
och underhallning i samma text.




Gott om guld, vete och rysk olja

Uppgangen i guldpriset till rekordnivaer i oktober har satt tydliga
avtryck i efterfragan. Hoga priser har en naturlig tendens att minska
efterfragan samtidigt som utbudet 6kar.

Den Schweiziska guldexporten foll brett dver nastan alla stora mark-
nader enligt ny statistik. Mest dramatisk var nedgangen till Kina dar le-
veranserna rasade med 6ver 90 % till endast 2 ton. Exporten till Indien
minskade betydligt mildare, ned 14 % till 26 ton.

Till vara alternativa investeringsprogram Gold Bug och Hot Commo-
dities ligger vi helt likvida i metaller. Vi salde bade guld och silver nar
trenden visade svahet och brist pa momentum.

Det galler ocksa for palladium och platina, men dessa marknader tap-
pade momentum langt fore.

World Platinum Investment Council (WPIC) och Metals Focus, harien
femarsprognot uppskattat betydande underskott av platina, pa 591 000
uns ar 2026.

Till skillnad fran silver och guld noteras platina och palladium fortfa-
rande en bra bit fran tidigare alla tiders hdgstanoteringar.

Det finns alltsa potential i dessa marknader med kdpta positioner men
utan en positiv trend ar vi inte beredda att kopa.

Forra veckan publicerade Silver Institute, i samarbete med Metals Fo-
cus, uppdaterade prognoser for silvermarknaden. Enligt dessa vantas
marknaden uppvisa underskott for femte aret i rad.

Men underskottet bedéms bli mindre an tidigare beraknat — cirka 95
miljoner uns — och betydligt lagre an de senaste aren. Ett rekordhogt
silverpris justerar alltsa utbud och efterfragan.

Nedgangen i den industriella efterfragan ar dock relativt mattlig, om-
kring 2%, vilket innebar att industriefterfragan fortfarande ligger nara
rekordnivan fran forra aret.

Det ar i den fysiska investeringsefterfragan (tackor och mynt) som fort-
satter att vara svag och faller mot den lagsta nivan pa sex ar.

Antagandet om ETF-efterfragan (som inte raknas som fysisk efterfra-
gan) har daremot reviderats upp kraftigt. Om ETF-floden inkluderas

i marknadsbalansen uppgar underskottet till 295 miljoner uns, den
hogsta nivan pa minst tio ar.

Och i spannmalssektorn har USDA kraftigt hojt prognosen fér den
globala veteproduktionen 2025/26 efter battre skordar i de flesta stora
exportlander.

Varlden vantas nu fa ett utbudsdverskott pa cirka 10 miljoner ton, och
lagren stiger mer an tidigare trott.

Marknadslaget ar alltsa betydligt mindre anstrangt an for bara tva ma-
nader sedan.
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Graf 6ver Rysslands oljeexport

Statistiken ar intressant eftersom priset pa vete noteras pa historiskt
mycket laga nivaer. Att produktionen anda 6kar innebar att det finns
utrymme for fortsatt prisfall.

Pa kort sikt har vi dock sett styrka i vete i samband med Trumps férsok
att salja sojabonor till Kina. Vetepriset pa CBOT steg till den hégsta ni-
van sedan juli, delvis pa rykten om nya kinesiska kop av amerikanska
jordbruksvaror.

Till Agro och Hot Commodities ligger vi nara "fully loaded” med vete,
sojabdnor och majs da pristrenderna numera pekar upp.

Samtidigt som spannmalen visar tecken pa lattnad, ar bilden for olja
splittrad. Fram till OPEC+-motet forsta advent vantas inga storre nyhe-
ter, sarskilt eftersom USA ockséa stanger tidigt den kommande veckan
for Thanksgiving.

| fundamenta for oljan ligger nu fokus pa Rysslands oljeexport, efter-
som nya sanktioner mot landets tva storsta producenter nu trader i
kraft. Trots kriget har Rysslands totala export knappt minskat, men de
senaste veckorna syns fallande leveranser och ékande lager i tankfar-

tyg.

Exporten av oljeprodukter &r nu pa den lagsta nivan sedan krigets
start, delvis pa grund av sanktioner och ukrainska dronarattacker mot
raffinaderier.

Till Energizer och Hot Commaodities har vi salt raolja blankt eftersom
pristrenden ar negativ.

Henrik Hallenborg
Henrik.Hallenborg@hasafuma.com
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Veckan som gick pa X!

» “Jag kan inte forutse nar en kris intraffar, men jag vet att systemet ar
instabilt och forr eller senare kommer det att explodera.”

— George Soros

» Obligationer stiger. Sedan faller de. Politiker kan prata pa och latsas
ha kontroll. Fed-cheferna kan spela kunniga. Men det ar alltid Mr.
Market som far sista ordet.

» |[stallet for att utbilda sjalvstandiga, kritiskt tinkande medborgare,
produceras elever som vet hur man rattar sig efter auktoritet och
upprepar godkanda asikter. Nar utbildning blir en fraga om var-
degrund istéllet for vetande, forlorar vi det viktigaste: formagan
att tanka fritt. Och utan fria tankar, finns inget fritt samhalle, bara
manniskor som lydigt vantar pa nasta instruktion.

+ Oversalt leder oftare till &annu mer dversalt &n en hégre hégsta —
folj trenden.

» Inga gissningslekar om hur langt det faller eller hur lange det pagar.
Inga andldsa diskussioner utan svar. Ingen vet — och det fina med
vara kvantitativa modeller ar att vi slipper delta i debatten.

» London &ri kaos: politikerna vill hoja "allt” — kapitalskatter, fastig-
hetsskatter och skatter pa entreprendrer som skapar jobb. Resul-
tatet? En massiv Max Exodus. Nu diskuteras till och med en "Exit
Tax” dar staten skulle ta 20% av tillgadngarna du tar med dig.

Det bérjar paminna farligt mycket om den tyska socialismens meto-
der pa 1930—40-talet. Charmigt och civiliserat, eller hur?
— Finanskronikan

» Politiker oroar sig aldrig for skuld och underskott, eftersom inflatio-
nen i det tysta urholkar skulderna genom att devalvera valutan,
vilket flyttar den ekonomiska boérdan till arbetande familjer. Denna
stéandiga urholkning ar inte en olycka utan ett medvetet politiskt val
som later stater leva langt 6ver sina tillgangar, vaxa i omfattning
och skapa en beroende underklass genom att forstéra kdpkraften
och utarma samhallet.

» ’Laga rantor ar den stora orsaken till dverbelaning. Nar en investe-
rare tror att han kan tjana 6ver 100 procent per ar genom att lana
till 6 procent, kommer han att frestas att lana — och att investera
eller spekulera med lanade pengar.”

— Edward Chancellor
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Ar 1980 kostade ett uns guld 850 dollar. Nar vi nadde 2001 — dver
tjugo ar senare — hade priset fallit till 250 dollar. Ett ras pa nastan
80 %. Var forsiktig med att spara pa ravaror!

"Att spara i aktier har 6ver tid varit ett bra satt att fa pengar att
vaxa.”

Det sags sa. Men fragan ar inte om det var sant historiskt — fragan
ar hur lange du lever, och om du rakar leva under just den period
da det faktiskt stammer.

Nar den amerikanska ekonomin langsamt férsvagas ar regeringens
svar att ingripa — och att inflatera. Det slutar aldrig val.

Det tog Dow Jones 13 ar och 2 manader att passera toppen den 14
januari 2000.

Mindre stat, mer marknad — det ar vagen till en mer sund och till-
ganglig bostadsmarknad.

Skillnaden mellan bitcoin och en CBDC (Central Bank Digital Cur-
rency) ar milsvid — och gar inte att kamouflera.

Bitcoin ar decentraliserat, 6ppet och granslost — ingen stat kontrol-
lerar det, ingen centralbank kan manipulera utbudet.

En CBDC daremot ar centraliserad, fullt dvervakad och program-
merbar — en digital statskrona dar varje transaktion kan sparas,
styras eller begransas.

IASGs index Over trendféljande CTA:er, +2,8% i ar, den genom-
snittliga arliga avkastningen ar 17% sedan 1984, korrelation pa
0,05 betyder att rorelserna i trendféljande inte alls foljer S&P 500,
aktiemarknaden.

"Det finns inget som heter ’'kollektiva rattigheter’. Rattigheter tillhor
individer — inte grupper.” — Ayn Rand


https://x.com/borstjanaren

VALKOMMEN TILL EN EXKLUSIV

Favorit i repris? "We see something very different”

"Det har pratats mycket om en Al-bubbla. Ur vart perspektiv ser vi PRESENTATION AV

nagot helt annat. Som en paminnelse: Nvidia ar inte som nagon

annan accelerator. Vi ar bast i varje fas av Al.” — Huang
Soros "hemliga” recept for en stark valuta ar "Expansiv finanspolitik HAL LE N B O RG &
och stram penningpolitik”. Dvs. 6kning av statens utgifter utan att
hoja skatterna (dvs. ka statens 1an) samt rantehdjningar. Detta ar 2.2
en perfekt cocktail for att fa en valuta att bli stark. — Finanskrénikan SAN DST ROM
Ar 2000 f6ll Nasdaq 100 med cirka 78 % innan botten naddes.

FUND MANAGEMENT

En marknad i positiv trend som faller pa positiva nyheter nara en
topp ar ett extremt svaghetstecken. Gardagens kraftiga ras kom

trots starka nyheter och en leende Nvidia-vd. Den typen av positiva En alternativ |(apita|f6rva|ta re med

signaler skapar ett falskt lugn — som grodan som kokas langsamt & : :
och inte marker varmen forran det ar for sent. Det har i sig forut- fOkUS Pa kva ntitativa mOdeI ler

spar ingen topp, men kombinerat med den tekniska bilden — som

nu bdrjar se riktigt mork ut — ar det en kraftfull signal att inte kdpa TO RS DAG 11 D ECE M BE R KL 20 ,00

dippen, att inte ligga lang, att se dver stoppar och, fér den mer ag-
gressiva, 6vervaga blankning. O N Ll N E
Fallhdjden ar betydande och startskottet gar vid tidigare bottnar — i
kanske redan i dag. :
Bitcoin har redan natt férsta malnivan fran toppen; nasta viktiga
niva ligger vid $50 000.

*  Om Thomas Hobbes har ratt om manniskans natur, har han fel om
staten som I6sning. Ironiskt nog ar hans framsta argument for
staten i sjalva verket starka argument emot den. Hobbes utgar fran
att manniskan ar egoistisk, konfliktdriven och benagen att anvanda
vald — darfor behovs en stark stat for att halla ordning. Men just
den manniskosynen gor en stark stat farlig. Om manniskor verkli-
gen ar sa destruktiva, varfor skulle de plétsligt bli goda, kloka och
palitliga nar de sitter i staten?

— Om manniskor ar farliga; att ge nagra fa av dem enorm makt gor
dem farligare.

— Om manniskor drivs av egenintresse; statens ledare féljer
samma egenintresse.

— Om alla behdéver kontroll; da behdver staten ocksa kontroll, vilket
Hobbes ignorerar.



https://register.gotowebinar.com/register/5561122429479651851
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HASAFUMA september - oktober 2025

BT-folket - jakten pa rod oktober

Investerarbrev fran Hallenborg & Sandstrom Fund Management

Ur innehallet:

» BT-folket — jakten pa gron oktober

» Gold Bug +17% i sep

* Hot Commodities +10%

* Bra lage i kryptoprogrammen

» Rotschilds pelare

* Traffarna i Algarve, London och Fuengirola

Las har, trevlig lasning!

Oppna konto med
en riktig maklare

 Terminer e Ravaror
e Optioner  Index
e« CFD:er * Valutor
» Aktier » Krypto
e Obligationer

Laga avgifter, personlig maklare,
segregerat konto.

Upp till 3% ranta pa USD.

Enkelt att ta ut och satta in kapital
via SEB.

Oppna konto via Borstjdnaren, partnerkod 8947,
och ta del ov kosthadsfria kurser - f& genomtrevlige
Mark Mates som personlig maklare.

AVAIRADE

VAN / o TRADE WITH CONFIDENCE
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Klassisk teknisk analys: The Dow Theory

| var serie om klassisk teknisk analys har turen har nu kommit till Char-
les Dow, journalisten och marknadsobservatéren som fér dver hundra
ar sedan borjade formulera de idéer som senare skulle bli kinda som
Dow Theory.

Aven om Dow verkade i en tid utan datorer och elektroniska markna-
der lyckades han fanga nagot fundamentalt i marknadens natur: hur
trender byggs upp, hur psykologi driver prisrérelser och hur olika delar
av ekonomin maste bekrafta varandra.

Nar man rensar bort dagens brus, algoritmiska ryck och sociala
medier-hysteri, foljer marknaden fortfarande samma langsiktiga rytmer
som for Over ett sekel sedan.

Mellan aren 1900 och 1902 publicerade Dow sina observationer om
marknadens beteende, trender och psykologi.

Det skulle senare organiseras, tolkas och forfinas av Nelson, Hamilton
och Rhea — men karnan var hans egen.

Dow kombinerade tva datida barometrar, Industrial Average och Rail
Average, i syfte att forsta hur marknaden rorde sig, inte for att gissa
vart den var pa vag.

Syftet var aldrig att férutsaga framtiden, utan att Iasa av stamningen i
ekonomin med en barometer.

Teorin beskriver marknadens tre trender, dess tre faser och vikten av
volym, bekraftelse och disciplin.

Charles Dows idéer ar fortfarande intressanta for den som vill lasa
marknaden, inte bara titta pa den.

kan du lasa mer om Dow Theory!


https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/14078

GLOBAL WEALTH TAX
Den nagot "crazy” Elon Musk gjorde ett avsldjande "drag”, vilket avslo-
jar vad som egentligen ar det viktigaste for vara folkvalda.

Ingen tvekan om att det viktigaste for vara folkvalda ar makt.

Ett ypperligt exempel pa detta ar foljande.

Det senaste ar att deras hogsta dnskan (exempel ar OECD, Davos-
ganget, EU, G-20 och allt vad de nu heter) ar att inféra en "Global
Wealth Tax”.

For da — enligt vad de pastar — kan de kan I6sa det och det och det!
"The Usual Suspects” helt enkelt.

Det ovanliga och det roliga i det hela var da att Elon Must fragade dem

vad de ville |6sa specifikt sa skulle han betala istallet for att de skulle
inféra denna skatt.

Dessa stora maktspelare blev da helt perplexa nar de fér en gangs
skulle "blev synade” och stalldes infor "fait accomplis” sa blev de svars-
[6sa (for en gangs skull).

Hela deras maktspel skulle ju férsvinna om Elon Musk betalade notan.
Inget kul féor dem alls!

Denna incident blottar dem totalt och visar med med all 6nskvard tyd-
lighet deras sanna natur — se maktlystenhet och kontroll-freaks.

— Finanskronikan med Géran Hogberg

Cyber Monday

E-bok:

BT Wizard Pengar & |
| 19 lektioner Psy ke - Candlestick
| i marknaden | Plan ] trading

av Hallenborg

Swisha 999 kr till 34 638008 073
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Finanskronikan sedan 1985
"Jatterolig l&sning och dessutom I6nsam sa det I6nar sig pa manga
satt.”

"Unik stil, unikt innehall. Det har ar inte annu ett nyhetsbrev, det ar en
marknadskronika med sjal.”

"Klarsprak, logik och humor i samma text.”

"Finanskronikan sager det ingen annan vagar och dessutom med glim-
ten i 6gat.”

"En ovarderlig kalla fér den som vill forstd marknaden pa djupet, inte
bara folja rubrikerna.”

"Tydliga resonemang, logiska slutsatser och anvandbara placerings-
strategier. Hog nival”

"Finanskronikan ar lika delar ekonomi, filosofi och underhallning, helt
unik.”

"Fa saker far en bade att skratta och tanka, Finanskrénikan gor det
varje gang.”

"Finanskronikan ar som en bra investering, man blir bade klokare och
rikare med tiden.”

"Finanskronikan ar den mest genomtankta och oberoende résten inom
svensk formoégenhetsforvaltning.”

"Andra analyser sager vad som hant, Finanskronikan forklarar varfor.”

Ta del av Finanskronikan fran 27 oktober — klicka

Hasafuma Live: Historien upprepar sig
| Hasafuma Live drog vi paralleller mellan 1920-talet och i dag, en tid
da tullar, latt penningpolitik och ekonomisk nationalism testades.

Vi visade hur ett manadssparande pa 100 dollar i aktier, under nastan
tre decennier, resulterade i en forlust pa 45 % och hur kapitalet tap-
pade hela 80 % fran toppen.

Vi gick aven igenom grunderna i vara alternativa investeringsstrategier
och presenterade en diversifierad portfélj pa 99 000 dollar, dar halften

ar placerad pa aktiemarknaden.

for att se inspelningen!


https://borstjanaren.se/images/article_images/img2025/Finanskronika_2025-10-27_.pdf
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OMXS30 viker ned
OMXS30 noteras nu under golvet i den stigande trendkanalen. Vi har Saljsignalen fick vi nar den roda linjen i grafen ovan passerades, det
tva toppar vid samma niva, den senaste nagot hogre men det sakna- var startskottet for en ny mojlig bear-marknad.

des momentum.
Nu blir det inte positivt forran vi far en hégre hégsta d.v.s. noteringar
Kbparna var alltsa inte lika starka som tidigare. vid en ny ATH.

Istallet ar saljarna starkare an tidigare eftersom de tagit kursen ned un-
der en lokan botten och darmed skiftat trenden till negativ pa kort sikt.
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Dow Jones vid avgorande

Dow Jones faller fran en hogre topp direkt ned mot tidigare
botten, vilket ar negativt.

Ett utbrott ned under férra veckans lagsta kan blankas.

Men vanta pa en lagre lagsta, det ar forst da som grafen
skiftar till negativ.

| dag har vi en svagt positiv till neutral trend.
Att rekylen ned nadde &ndra ned till tidigare botten gor laget

mer neutralt &n positivt &ven da vi nyligen hade en hogre
hdégsta.

500 Us_20, Craily: 1 Lot= 10 Indexes ||
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Blanka Nasdaq 100

| fredags gick Nasdaq 100 ned under tidigare botten och sig-
nalerade att sdljarna vaxt till sig.

Eftersom vi har en lagre botten har vi en sattupp att blanka
pa, har och nu direkt pa mandagens 6ppningskurs.

Den naturliga nédutgangen ligger nagot éver tidigare topp,
relativt Iangt fran entrénivan men malet ar minst tre ganger

stoppen.

Pa lang sikt, i veckografen ar trenden fortfarande positiv.

w
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5] Us_Eon, Daily: 1 Lot= 100 Inderes
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Blanka S&P 500

Samma sattupp som vi har i Nasdaqg 100 har vi i S&P 500,

indexet kan blankas vid 6ppningen pa mandag. I|I-|| ol
III|II I'|| ||||'|| |I| | L £386.75
Den naturliga nédutgangen ligger nagot éver tidigare topp, IIII|I'|.|||.|||I |,|
mycket tajt i forhallande till malet. I'l -6 133.25
I
I i
Inunder &r det relativt fritt fran starka stod. ||||'||| |||| ||||||I || ||| £459,75
I 1|

L | I -C806 25

Bade i Nasdaq 100 och S&P 500 faller kursen fran hogre |||
|

toppar direkt till lagre lagsta, vilket goér blankningarna aggres- ||| I|| | cp o 7c
siva. |

. . . e . . 0 Apr2025 2 Jun 2025 9 Jul 2025 15 Aug 2035 22 Sep 2025 29 Cct 2025
Lite trevligare hade varit om vi istallet fick en lagre lagsta

efter ett misslyckat forsok att ta ut tidigare topp.

Chansen att indexen forsoker atertesta tidigare topp fore en
vag ned finns ju dock kvar.
S&P 500

Men vi térs inte chansa pa att det kommer att ske, varfor

blankning gors redan nu. m
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Blanka Nvidia

Nvidia kan blankas om férra veckans lagsta passeras.

Vi star nu infoér ett maojligt trendskifte; nar alla skall ut samti-
digt, kan det bli trangt.

Det ar inte bara Nvidia som uppvisar svaghet och kan blan-
kas, som vi gick igenom i onsdagens webinarium har ett stort

antal storre bolag gatt in i en bear-trend.

Det starker signalen for blankning.

I
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Utbrottshandel i guld

Nu kan vi kopa guld om tidigare topp passeras eller blanka
om vi far en lagre lagsta.

Ett misslyckat forsok att ta ut tidigare topp ar negativt men
utan en Iagre lagsta har vi en neutral trend, en bull-flagga.

Potentialen for blankningar ar stor eftersom risken finns att vi
fick en dverreaktion i den senaste vagen upp.

Men potentialen for kop ar ocksa stor, kanske var det ingen
Overreaktion?

Ovanfor ar det fritt fran hinder och darmed finns det inget
som hindrar ett rally till $6000.

Vart jobb har ar inte att lista ut at vilket hall priset kommer att
ga, utan att vara med.

Se aven onsdagens webinarium dar vi gick igenom guld!

5] GOLD, Daily: 1 Lot= 100 Troy Oz
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Oljan vid stod

Pa lang sikt ar trenden i oljan svagt negativ men det ar mer
sidledes an fallande pris.

Pa kort sikt forsoker kursen att bryta ned under tidigare bot-
ten och val dar ar det fritt fram for saljarna, fritt fran starka
stod.

Fritt fran stod var det ocksa ar priser for nago ar sedan gick
unger $66, men da fanns det gott om kdpare som holl uppe

priset.

Vid nasta utbrott kan vi fa en helt annan reaktion.
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Oversalt i Bitcoin

| Bitcoin har vi en ny lagre botten efter en momentumrorelse
ned.

Att séljarna var starka, innebar att vi kan blanka nasta rekyl
upp.

Bitcoin ar extremt 6versald, varfor det kan vara intressant att
sOka trendskiften intraday d.v.s. folj toppar och bottnar i en
60-minutersgraf.

Nedgangen bdrjade, som vanligt, med en lagre lagsta. Det
var nar man hade chansen att gora exit och byta képta mot
blankade.

5] BTCUSD, Daily: 1 Lot= 10 BTC
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Blanka svenska kronan

Det ser inte langre sa bra ut for den svenska kronan mot US-
dollar.

Grafen till hdger visar USD/SEK samt en mojlig bottenforma-
tion.

Ett utbrott upp och vi kan tajma ett kdp av US-dollar och
blankning av svenska kronan.

Potentialen ar i forsta hand att 50 procent av tidigare ned-
gang aterhamtas.

Risk/reward-kvoten ar enormt bra just nu!
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Enrom potential i vete

Priset pa vete ar historiskt lagt och har sa varit en langre tid.

Veckografen till hdger visar att priset under manga ar rort sid
sidledes till svagt nedat.

Bryter kursen upp finns mdjligheten till en explosiv rérelse likt
det vi sag i palladium och platina efter flera ar i konsolidering.

Om det nu kommer ett starkt utbrott upp och en positiv trend
dar priset pa vete helt omvarderas, boérjar det med en hogre
hogsta i dagsgrafen och det ar da vi kdper.

Vete, majs och sojabdnor noteras alla pa langa nivaer efter
lagre perider sidledes - det gor dessa marknader mycket
intressanta, mycket mer intressanta an t.e.x. guld.
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Hot Commodities +22 %, Gold Bug +33 %
Se Hasafuma Live déar vi gick igenom de investeringsprogram som
utgdr grunden for var planerade hedgefond och Commaodity Pool.

Vi gick ocksa igenom septemberresultaten — dar Hot Commodities steg
med 22 % och Gold Bug med hela 33 %.

Se webinariet har!

HASAFUMA LIVE

Vad ar trendf6ljande?

Hur har det gatt? 7-13 &rs track record-

Riktig diversifiering | Aktier alltid upp?
Sa fungerar ravarucykler

Hasafuma Live: 15-20% per ar

| Hasafuma Live forklarar vi trendféljande CTA-program och med 7-13
ars dokumenterad historik visar vi hur vara strateger har gatt i prakti-
ken.

Vi tar ocksa upp varfor riktig diversifiering kraver mer an bara aktier
och nar tesen “Aktier alltid upp?” spricker.

Och séa gar vi igenom hur ravarucykler fungerar — fran brist till dver-
utbud och tillbaka — och hur en disciplinerat trendféljande portfolj kan

utnyttja dessa rorelser utan att forlita sig pa prognoser.

Se webinariet har!


https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21296https://borstjanaren.se/borst/borstArticleDetails/article_id/21296
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SAMMANFATTNING AV WEBINARIUM
HUR MANAGED FUTURES FUNGERAR

Vi forklarade pa ett praktiskt och pedagogiskt satt hur
Managed Futures fungerar.
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Rekommenderade maklare

Tack till vara sponsorer, som ar med och

majliggor Borstjanarens till stora delar

AvaTrade

kostnadsfria verksamhet for alla bors-

intresserade!

Du kan bidra till Bérstjanaren genom att
ta del av vara sponsorers och samarbets-

partners utbud.

Ansvarsfriskrivning

Morningbriefing Borstjanaren AB fran-
sager sig allt ansvar for direkt eller
indirekt forlust eller skada av vad slag
det vara ma, som grundar sig pa an-
vandandet av information fran Bors-
tjanarens webbplats eller nyhetsbrev.

AVA 20 R00%

GFF
BROKERS

GFF Brokers

AvaTrade ar en varldsledande natmak-

lare som erbjuder handel med mer an
200 Forex- och CFD-instrument, inklu-
sive aktier, index, ravaror, obligationer

& ETF:er.

Med 6ver 200 000 registrerade kunder

Global Futures & Forex Inc. (GFF Bro-
kers) ar ett oberoende introducerande
maklare-foretag i Glendale, Kalifornien,

som erbju- der termins- och options-
handel pa alla storre borser runt om i

fran fler an 12 lander, ar AvaTrade en

verkligt global maklare.

Bli kund hos Ava Trade har!

Informationen pa Borstjanaren och
Varldsmarknaden Update tar inte han-
syn till nagon specifik mottagares sar-
skilda investeringsmal, ekonomiska
situation eller behov.

varlden.

Som medlem NFA och registrerad IB hos

CFTC tillhandahaller GFF-brokers lag-

pristerminer och valutahandel med stod
av hogkvalitativ kundservice, bransch-

kompetens och ett vaxande utbud av
handels-plattformserbjudanden.

Bli kund hos GFF Brokers har!

Informationen ar inte att betrakta som
en personlig rekommendation eller ett
investeringsrad. Varje investeringsbe-
slut fattas sjalvstandigt av anvanda-
ren och pa dennes eget ansvar.

Investeringar i finansiella instrument
ar forknippade med risk och en inve-
stering kan bade 6ka och minska i
varde eller komma att bli vardelds.
Historisk avkastning ar ingen garanti
for framtida avkastning.
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https://www.gffbrokers.com/?utm_source=Morningbriefing
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