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Krympflation och girighetsinflation — de bekvama forkla-
ringarna

Nar kopkraften i vara hart forvarvade pengar forsvinner uppstar ett be-
hov av en forklaring. En orsak som ar enkel nog att forsta, konkret nog
att rikta ilskan mot och tillrackligt moralisk att kannas ratt. Krympflation
och girighetsinflation fyller just den funktionen. De erbjuder ett ansikte
pa problemet; foretag som som hojer priser och minskar innehall.

Nar konkurrensen dessutom hdmmas och marknader koncentreras
forstarks effekten. Inflation i kombination med kartell-liknande struk-
turer skapar ojamlikheter dar vissa gynnas tidigt och andra far betala
senare.

Frustrationen vaxer och i tider av frustration pekas alltid en syndabock
ut men inte for att det I16ser problemet, utan for att det lugnar mas-
sorna.

Forklaringar

Forpackningar blir mindre, innehallet tunnare, priserna hogre. Tvatt-
medlet racker till farre tvattar. Chokladkakan kanns som en provbit.
Hamburgaren kostar mer men mattar mindre. Kanslan ar inte bara att
livet blivit dyrare — utan att nagon lurar oss.

Ur den kanslan har tva ord vuxit fram och snabbt fatt faste: krympfla-
tion och girighetsinflation. Krympflation beskriver vad vi ser: mindre
mangd fér samma pris. Girighetsinflation pastar sig forklara varfor:
foretagen ar giriga. De passar pa, de utnyttjar situationen och de hojer
priserna mer an nédvandigt.

| sitt State of the Union-tal 2024 riktade USA:s president Joe Biden
skarp kritik mot foéretagens prissattning i sparen av inflationen. Han
pekade sarskilt ut krympflation och menade att manga féretag utnyttjar
situationen for att 6ka sina vinster:

"Alltfér manga foéretag héjer priserna for att fylla pa sina vinster — de tar
betalt for allt mindre och mindre, men till allt hégre pris.”
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Budskapet ar tydligt: konsumenterna betalar mer, men far mindre
tillbaka.

Infér Super Bowl — under vad som ar varldens dyraste reklamtid — ater-
kom Joe Biden i ett videoklipp till samma tema och uppmanade foretag
att sluta minska innehallet i sina produkter och att sanka priserna. Han
beskrev beteendet som ett forsok att lura konsumenterna:

"Vissa féretag férsbker dra en fuling genom att krympa produkterna lite
i taget och hoppas att ingen mérker det. Det amerikanska folket &r trétt
pa att bli behandlat som dumt.”

Med dessa uttalanden har krympflation och féretagens prissattning
lyfts fran vardagsirritation till en politisk forklaring av inflationen — dar
ansvaret i forsta hand placeras hos foretagen, snarare an hos penning-
politik, budgetunderskott eller det monetara systemet.

Politiker lyfter fram konsumenten som offer, féretagen som skurkar och
ser sig sjalva som den som ska "ta strid”, den vita riddaren. Budska-
pet ar enkel, moralisk och latt att kommunicera, det rymms i en kort
reklamsnutt som alla kan ta till sig.



Darfor har dessa argument ocksa blivit politiskt anvandbara.

Nar USA:s president anvander Super Bowl for att tala om krympflation
och peka ut livsmedelsforetag ar det tydligt att man férsoker plocka
pluspoang pa ett problem de i grunden sjalva ar ansvariga for.

De sager helt enkelt: Det &r inte vart fel, det &r de privata féretagens
fel.

Ett bra exempel pa hur sadan retorik anvands finns i Venezuela under
Hugo Chavez och hans eftertradare Nicolas Maduro. Nar inflationen
skenade inférde Chavez regimen prisregleringar och skapade egna
statliga matdistributionskedjor som Mercal, samtidigt som den expro-
prierade privata butiker och fabriker i livsmedelssektorn med argu-
mentet att de var giriga spekulanter som hindrade tillgangen pa mat.
Statliga affarsnatverk drevs med subventionerade priser, men ledde i
praktiken till aterkommande brist pa basvaror och langa kder nar pro-
duktionen inte kunde méta efterfragan.

Nar Maduro tog dver fortsatte dessa interventionistiska strategier och
staten gick annu langre genom att organisera lokala livsmedelskommit-
téer (CLAP) for att distribuera mat i utsatta omraden. Erfarenheterna
fran detta visar pa aterkommande problem med bade tillgang och
kvalitet; den 6kade statliga kontrollen sammanfoll med att matbristen
fordjupades snarare an Iostes.

| politikens forklaring av inflationen spelar statliga underskott, central-
banker och penningpolitik ingen avgoérande roll. Inflationen reduceras
till ett moraliskt problem, inte ett monetart. Den som ifrdgasatter narra-
tivet riskerar att framsta som forsvarare av "storbolag” snarare an som
nagon som soker sanningen och orsaker.

Just darfor maste dessa pastaenden granskas.

Den forsta avgorande fragan ar; om girighet ar forklaringen, varfor
exploderar den just nu? Foretag har alltid stravat efter vinst.

De var inte mindre vinstdrivande nar priserna var stabila och de var
inte mindre "giriga” under decennier med lag inflation. Girighet ar ingen
ny variabel, den kan darfor inte forklara ett nytt fenomen.

Det ar har begreppet girighetsinflation avsléjar sin svaghet. Det later
seri0st, en idé som man enkelt kan férstd men i praktiken ar det en
anklagelse. Det pekar ut en syndabock men férklarar inte hur inflation
uppstar. De talar om for oss vem vi ska vara arga pa, men inte varfor
priserna stiger éver hela ekonomin samtidigt.

Krympflation ar daremot nagot annat. Den beskriver ett faktiskt bete-
ende: hur produkter férandras nar prishéjningar méter motstand. Men
aven har stannar diskussionen ofta vid ytan. Mindre férpackningar ses
som fusk, snarare an som ett tecken pa att nagot pressar hela syste-
met.

Forklaras inflation med girighet nar analysen aldrig fram till orsaken.
Den obekvama fragan — varfor pengarna faktiskt har blivit mindre
varda — kan da Idmnas obesvarad.

Och som alla anklagelser som far politiskt genomslag sager den ofta
mer om den som uttalar den &n om det fenomen den pastar sig for-
klara.

For att forsta varfor vi betalar mer och far mindre maste vi lamna de
politiska forklaringarna och bdérja dar inflationen faktiskt uppstar.

Ett mysterium

Inflation framstalls ofta som nagot diffust, nastan mystiskt. Som ett
tillstand som "uppstar” nar tillrackligt manga kanner sig pressade, nar
foretag blir mer giriga eller nar konsumenter plétsligt borjar kdpa for
mycket. Inflationen beskrivs som ett slags kollektivt psykologiskt till-
stand — en stamning i ekonomin snarare @n en process.

Men inflation ar inte resultatet av att foéretag vaknar upp en morgon och
gemensamt beslutar sig for att bli mer giriga &n dagen innan.



Girighet ar konstant och den kan darfor inte forklara férandring.

Inte heller ar inflation ett resultat av konsumenternas éverkonsumtion.
Konsumtionen 6kar inte darfor att priserna stiger; tvartom leder stigan-
de priser ofta till att hushall tvingas halla tillbaka. Nar inflationen biter
minskar reallénerna, sparandet urholkas och kdpkraften forsamras. Att
skylla inflation pa konsumenter innebar att man pekar pa effekten och
kallar den orsak.

Inflation &r i grunden en monetar process.

Nar penningmangden dkar snabbare an den samlade produktionen
av varor och tjanster minskar varje enskild pengs kdpkraft. Det ar sa
enkelt, det ar inte en asikt, det ar en aritmetisk realitet. Om fler pengar
jagar samma mangd varor blir varje peng mindre vard. Det finns inget
historiskt undantag.

Den som sager nagot annat brukar oftast peka pa perioder dar pen-
ningmangden har 6kat kraftigt utan att inflationen f6ljt med; som efter
2008 eller under stora delar av 2010-talet med QE-program i USA,
Japan och Europa. De havdar da att "penningtryckande inte orsakar
inflation” och anvander de aren som bevis.

Men det som da forbises ar att de nya pengarna inte cirkulerade i den
breda ekonomin. De fastnade i bankreserver och finansmarknader,
medan banker var forsiktiga med utlaning och hushall och féretag prio-
riterade skuldsanering framfér konsumtion och investeringar. Omsatt-
ningshastigheten féll kraftigt och ekonomin hade betydande outnyttjad
kapacitet. Produktionen kunde darfér 6ka och temporart absorbera den
Okade penningmangden utan att priserna steg. Detta ar en férdrojning
och inte ett undantag.

Nar efterfragan val tar fart igen som efter pandemin nar sparade peng-
ar borjade spenderas samtidigt som leveranskedjor var anstrangda och
kapaciteten redan utnyttjad, da syns effekten tydligt; for mycket pengar
i omlopp i forhallande till vad som produceras, leder till prisdkningar.

Genom historien har detta monster aterkommit, ibland i extrem form,
ibland mer gradvis och forklatt. Fran romarrikets myntférsamring, via
Weimarrepublikens sedelpressar och Zimbabwe, till 1970-talets infla-
tionsvag och dagens moderna centralbankssystem. Formen foérandras,
tekniken utvecklas, men logiken ar densamma: nar staten finansierar
utgifter genom penningexpansion i stallet fér genom beskattning eller
verkligt sparande minskar valutans kopkraft.

Inflation uppstar inte i matbutiken nar prisetiketten andras och den
uppstar inte pa flygplanet nar benutrymmet minskar. Inte heller upp-
star inflation pa McDonald’s nar burgaren krymper och kostar mer. Alla
dessa foreteelser ar synliga effekter, slutet i en langre kedja.

Inflation skapas nar statliga underskott blir permanenta och betraktas
som normala, nar utgifter konsekvent dverstiger intakter och skillnaden
finansieras med skuld snarare an med obekvama skattebeslut. Inflation
skapas nar centralbanker kdper statspapper, pressar rantor och okar
likviditeten i systemet for att "stimulera” ekonomin.

Och via kreditexpansion, nar banker tillats skapa nya pengar genom
utlaning i en takt som inte motsvaras av verkligt sparande, det vill sdga
fractional reserve banking.

En vanlig forestallning ar att banker endast lanar ut pengar som nagon
annan tidigare har satt in. | verkligheten fungerar systemet annorlunda.
Nar en bank beviljar ett lan skapas i praktiken nya insattningspengar
ur tomma intet. Lanet bokfoérs som en tillgang fér banken och samtidigt
uppstar en ny insattning pa lantagarens konto. Nya pengar har upp-
statt genom ett bokforingsbeslut.

Banker behover bara halla en brakdel av insattningarna som reserver.
Det innebar att en insattning kan ligga till grund for flera lager av lan;

en US-dollar kan lanas ut upp till tio ganger, det kallas for fractional
reserve banking.



Pengar uppstar saledes inte bara i centralbankens balansrakning utan
aven i det kommersiella banksystemet varje gang en ny kredit beviljas.
Detta ar karnan i kreditexpansionen; nar lan skapas utan att motsva-
rande verkligt sparande forst har agt rum, 6kar penningmangden. Och
nar denna 6kning Over tid dverstiger produktionen av varor och tjanster
forsvinner kopkraften.

Och ovanpa detta laggs aterkommande “stimulanser”, varje gang
marknadsforda som tillfalliga, nédvandiga och i stort sett kostnadsfria.

Bakom bade kreditexpansionen, de aterkommande stimulanserna

och de standigt vaxande budgetunderskotten finns samma drivkraft:
|6ftet om smartfri valfard. Den politiker som inte lovar sina valjare mer
forlorar snabbt i popularitet, vilket gor detta I6fte i det narmaste oemot-
standligt. Politiker kan erbjuda férdelar i dag och skjuta kostnaderna pa
framtiden.

Inflationen fungerar som en dold skatt men inget riksdagsbeslut kravs
eller formellt ansvarstagande och effekten uppstar inte omedelbart,
utan gradvis och ofta 6ver flera ar. Nar den forlorade kopkraft till slut ar
markbar ar de beslut som satte processen i rorelse redan langt till-
baka i tiden. Sambanden har suddats ut, ansvar har bytt hander och fa
minns langre vad som faktiskt gjordes, eller av vem.

Forst nar ett land befinner sig i djup kris blir valjarna redo att ifragasat-
ta dessa l6ften. Det ar da utrymme uppstar for sunt férnuft. Argentina
ar ett tydligt exempel. Sedan tidigt 1930-tal har landet varit pa vag utfor
— genom en lang foljd av politiska och monetéra misslyckanden — tills
fortroendet for den etablerade politiken kollapsade. Resultatet blev

att valjarna rostade fram Javier Milei, ekonom i grunden och tydligt
forankrad i den Osterrikiska traditionen, som visat att inflation inte ar

ett mysterium utan ett politiskt val och att den faktiskt gar att bryta nar
viljan finns.

| ett inflationsdrivet system skjuts konsekvenserna standigt framat.
Sa lange smartan kan ddljas, férnekas eller forklaras bort finns inget
politiskt incitament att andra kurs.

Det ar forst nar verkligheten inte langre gar att bortférklara som val-
jare tvingas konfrontera sambandet mellan 16ften, skuld och minskad
kopkraft.

Nar konsekvenserna blir synliga — nar priserna stiger, kvaliteten sjun-
ker och vardagen kanns snavare — uppstar behovet av en forklaring.
Och har blir det politiskt bekvamt att peka nedstroms, eller ett maste
for att inte saga av den gren man sitter pa.

Att skylla pa féretagen fyller flera funktioner samtidigt; det avleder upp-
marksambheten fran penningpolitiken och det erbjuder en tydlig motpart
dar staten kan framsta som beskyddare snarare an som orsak.

Detta ar inte bara intellektuellt ohederligt, det forsvarar ocksa varje
seri0s diskussion om Iésningar. Sa lange inflation behandlas som ett
beteendeproblem hos féretag snarare an som ett monetart problem,
kommer atgarderna att riktas fel. Priskontroller, vinsttak och offentliga
utspel kan dampa effekterna tillfalligt men de angriper inte orsaken.

For att forsta varfor vi betalar mer och far mindre maste vi forsta att
inflation ar inte ett mysterium, det ar alltsa resultatet av politiska och
monetara beslut.

Nar detta samband val ar tydligt — att inflation skapas uppstréms

och slar nedstroms — kan vi ga vidare till nasta steg och visa hur den
faktiskt slar, vem som drabbas forst och varfor kvaliteten nastan alltid
offras innan priset justeras fullt ut.

Vinexempel

For att forsta hur inflation faktiskt slar mot vardagen racker det séllan
med diagram, index och statistik. Processen blir tydligare med ett kon-
kret beslut, fattat av en verklig producent i en verklig marknad. Lat oss
darfor ta ett enkelt exempel — en flaska vin.

Anta att en vinproducent séljer sitt vin for 20 euro per flaska. Priset ar
inte godtyckligt.



Det speglar kostnader for druvor, arbetskraft, energi, transporter, skat-
ter och kapital, samt en rimlig marginal for att verksamheten ska vara
hallbar 6ver tid. Konsumenterna accepterar priset och vi har en fung-
erande marknad.

Anta nu att staten, med hjalp av centralbanken, férdubblar penning-
mangden. Detta sker inte ndédvandigtvis genom sedelpressar i traditio-
nell mening, utan genom att budgetunderskott finansieras via obliga-
tionskop och kreditexpansion, ofta motiverade som olika former av
"stimulanser”. Resultatet ar detsamma: det finns betydligt fler "sedlar” i
omlopp an tidigare.

| en férenklad ekonomisk modell borde detta innebara att priset pa
vinet férdubblas — fran 20 till 40 euro. Det ar den teoretiska slutsatsen:
om varje euro ar halften sa mycket vard, maste priset i euro fordubblas
for att producenten ska behalla samma reala intakt.

Men har uppstar ett problem i verkligheten.

Lénerna har inte fordubblats. For de flesta arbetare justeras inkomster
langsamt, i efterhand och ofta ofullstdndigt. Den nominella I6nen kan
ligga stilla i aratal, medan priserna ror sig betydligt snabbare. Den
genomsnittlige konsumenten méter darfor inflationen med oférandrad
inkomst — med samre kopkraft.

Resultatet blir ett motstand mot prisjusteringen. Konsumenterna kan
inte, eller vill inte, betala 40 euro for en flaska vin som nyligen kostade
20. Priset upplevs som orimligt, aven om det i reala termer bara speg-
lar pengarnas urholkning.

Samtidigt finns det en grupp som kan betala 40 euro utan storre
problem, de som star narmast de nya pengarna: banker, finansiella in-
stitutioner, stora foretag med god kreditatkomst och staten sjalv. Dessa
aktorer far tillgang till de nyskapade pengarna forst, innan priserna i
ekonomin hunnit justeras fullt ut. De agerar i praktiken med "gamla
pengar” i en ekonomi dar pengarnas varde annu inte slagit igenom
Overallt.

Vinproducenten star nu infor ett konkret val. Det forsta alternativet ar
att hoja priset till 40 euro, vilket ar teoretiskt korrekt, men kommersiellt
riskabelt. En stor del av kundbasen faller bort, férsaljningen minskar
kraftigt, lagret vaxer och kassaflodet stryps. | varsta fall hotar konkurs,
trots att producenten inte gjort nagot "fel”.

Det andra alternativet ar att anpassa produkten. Genom att spada
vinet nagot, anvanda billigare druvor, korta lagringstiden, eller sénka
kvalitetskraven kan producenten pressa kostnaderna. Flaskans pris
kan da sattas till 30 euro i stallet for 40. Priset ar fortfarande hégre an
tidigare, men tillrackligt 1agt for att kunderna ska acceptera det.

Resultatet? Fler flaskor séljs och intakterna halls uppe, verksamheten
Overlever.

Samma monster aterfinns i de flesta produkter. Mébler som tidigare till-
verkades av massivt tra har successivt ersatts av lattare material som
kartong och plast. Olivoljan spads ut med billigare oljor, och restau-
rangernas portioner krymper fran maltid till aptitretare.

Detta val ar inte ett uttryck for girighet och inte ett moraliskt fel. Det ar
ett rationellt svar pa ett monetart tryck som inte har sitt ursprung hos
producenten och som ligger utanfér dess kontroll. Alternativet till kvali-
tetsforsamring ar inte "arlighet”, utan nedlaggning.

Och detta ar avgdérande, for producenten konkurrerar inte bara med
konsumenternas planbdcker, utan med andra producenter som star
infor exakt samma dilemma. Den som vagrar anpassa kvaliteten riske-
rar att bli utkonkurrerad. Inflation skapar darmed systematiskt samre
kvalitet — inte genom ondska, utan genom att det blir en ekonomisk
noédvandighet.

Det som sker med vinet sker dverallt. | livsmedel, i tjanster, i trans-
porter, i boende och i utbildning, vard, energi, kultur, offentlig service,
kommunikationer, detaljhandel, férsakringar och banktjanster. Nar pen-
ningvardet minskar snabbare an inkomsterna justeras, blir kvalitetsfor-
samring det forsta steget.



Prishéjningen kommer senare, nar producenterna inte langre har nagot
val.

Vinexemplet visar nagot centralt: inflation gor inte bara saker dyrare,
den férandrar ocksa vad vi faktiskt far for vara pengar. Denna forand-
ring sker ofta i det tysta, langt innan den blir fullt synlig i prisstatistiken.
Inflationen skapar ett incitament att ta avstand fran arlighet.

Den som 6ppet deklarerar att priset har hojts darfoér att kostnaderna
har okat, straffas. Den som i stéllet sanker kvaliteten, minskar mang-
den, tar bort service, infor dolda avgifter eller reducerar hallbarheten,
beldnas. Fiatinflation Iamnar ett karakteristiskt kulturellt och andligt arr
pa det manskliga samhallet.

Det ar har krympflationen tar sin bérjan.

Krympflation

Nar inflationen val lamnat centralbankernas balansrakningar och natt
vardagen, tar den ofta en form som ar bade synlig och provocerande.
Det ar har krympflationen gor entré. Forpackningen ser bekant ut,
priset ar detsamma men innehallet har forandrats; mindre, tunnare och
samre.

Osten ger farre skivor, kycklingfilén ar pumpad med vatten for att halla
vikten. Yoghurtburken ser likadan ut men innehaller mindre, kaffepake-
tet innehaller farre gram, kottfarsen har hogre vattenhalt, smorpaketet

ar mindre an tidigare. Chipspasen prasslar lika mycket, men innehaller
mest luft. Ravarorna byts ut mot billigare ersattningar; blabar i blabars-
yogurten ersatts med kemikalier och smaksattare. Smaken férandras,

ofta subtilt, ibland patagligt.

Men det handlar inte bara om smak. Riktig talg, flott och smér har
ersatts av billiga vegetabiliska oljor — ett kostskifte som allt oftare
kopplas till 6kande metabolisk ohalsa. Inflation tvingar fram produkter
som inte langre ar riktig mat, utan ersattningar riktade till dem som star
langst ned i kedjan.

Effekten ar inte bara mindre pengar i planboken, utan ocksa samre
halsa — inte dramatiskt, inte dver en natt men steg for steg krymper
ocksa livet.

Detta ar vad konsumenter instinktivt reagerar mot och med all ratt.
Krympflation kdnns som ett fusk. Som ett satt att smyghoja priser utan
att erkdnna det 6ppet. Darfor ar det ocksa latt att tolka den som ett ut-
tryck for girighet.

Men krympflation ar inte orsaken till att var kopkraft minskar, den ar
ett svar pa att den redan har gjort det. Krympflation ar bara konse-
kvensen, en anpassning i ett system dar fulla prisjusteringar moter
motstand bade ekonomiskt och psykologiskt. Som vinexemplet visade
star producenter infor ett grundldggande dilemma: hoj priset kraftigt
och riskera att forlora kunder, eller justera produkten och férsoka halla
priset inom vad marknaden fortfarande accepterar. | en varld dar I6ner
slapar efter priser och dar konsumenter upplever sig fattigare oavsett
vad nominella siffror séger, valjer manga féretag det senare.

Det ar alltsa inte ett moraliskt val utan ett 6verlevnadsval.

Inflation skapar ett tryck som ror sig genom hela produktionskedjan.
Ravaror och material blir dyrare och energi kostar mer. Transporter gar
upp i pris, rantor stiger eller forblir konstlat laga tills marknaden inte
langre accepterar det. Samtidigt finns ett politiskt och medialt motstand
mot dppna prishdjningar. Konsumenterna ar redan pressade. Foretag
som hojer priser "fér mycket” riskerar bojkott, daligt rykte eller politiska
utspel; som nar Nicolas Maduro Iat myndigheter sla till mot de sista pri-
vata butikerna i Caracas under férevandningen att de tog "Overpriser”.

| skolorna marks inflationen genom fler elever per utbildad larare och
mindre tid per barn — kvalitet byts mot volym. Och pa bilmarknaden
syns samma monster. Modellerna krymper och ord som micro och mini
blir vanligare men inte for alla. De stora bilarna har tvartom blivit storre,
tyngre och dyrare. Dagens "SUV” ar betydligt stérre an motsvarande
bilar for 40 ar sedan. Allt krymper alltsé inte.



Precis som med vinet drabbas inte alla grupper lika. De som star nara
de nya pengarna kan fortfarande handla till gamla relativa priser. Ju
hogre inflation, desto storre blir bilen for den som star forst i kon.

Men liksom foretagen ar det inte individerna nara kallan — de som kor
de stora bilarna — som ar orsaken. Det ar inte mot dem ilskan bor rik-
tas. De agerar rationellt inom de spelregler som galler.

Den som annu inte valt karriarvag gor klokt i att reflektera dver var i
ekonomin olika verksamheter befinner sig i férhallande till kallan med
pengar. | ett inflationssystem blir livet avsevart enklare ju narmare man
star kreditexpansionen och sedelpressarna. Men for majoriteten ser
verkligheten annorlunda ut.

Det avgorande ar att krympflation uppstar férst nar pengarnas képkraft
redan har forsamrats. Foretagen reagerar pa ett faktum som politiken
sallan vill formulera 6ppet: konsumenterna har blivit fattigare.

Och har spelar statistiken ofta en foérvirrande roll. Officiella inflations-
matt forsoker justera for kvalitet, substitution och beteendeférand-
ringar. De fangar inte alltid den subjektiva upplevelsen av forsamring.
Realléner kan pa papperet vara "stabila”, samtidigt som manniskor
upplever att samma pengar racker till mindre, vilket bland annat visar
sig i att second hand-konsumtion blir allt vanligare.

| stallet for att tala klarsprak om orsaken — att manga helt enkelt inte
langre har rad — skrivs verkligheten om. Nar nya klader blir for dyra
beskrivs second hand, att bara nagon annans anvanda plagg, som ett
medvetet livsstilsval, garna férpackat i miljdargument och moralisk fer-
nissa. Vad som i grunden ar ett tecken pa férsamrad kdpkraft presen-
teras som dygd.

Samma monster aterkommer i kosten. Nar notkott blir for dyrt ersatts
det inte med battre alternativ, utan med billigare kalorier: pasta, ris,
bréd och potatis. Kolhydrater tar kottets plats, inte darfor att de ar na-
ringsmassigt déverlagsna, utan darfor att de ar billigare per kalori.

Samtidigt lanseras detta skifte som ett framsteg — vegetariskt, klimat-
vanligt, modernt. Pa menyn dyker laboratorieodlat kétt och processade
ersattningsprodukter upp, ofta marknadsférda som bade etiskt och
hallbart 6verlagsna.

Detta ar till stor del en efterhandskonstruktion. Animalisk féda har spe-
lat en central och ofta avgérande roll i Homo sapiens utveckling.

Kott, fett och animaliskt protein gjorde det mdjligt for manniskor att
Overleva i kalla och resursknappa miljoer, inte minst under istider da
tilgangen pa frukt och gronsaker var begransad eller periodvis obefint-

lig.

Under storre delen av manniskans evolution har kosten darfor varit
starkt beroende av jakt, kompletterad med det som gick att samla i
form av noétter, rotter och sdsongsbunden vaxtféda. Vara kroppar, var
hjarna och var amnesomsattning formades i detta sammanhang, dar
energitat och naringsrik foda var avgorande for 6verlevnad.

Nar kott i dag blir en lyxvara ar det darfor inte i férsta hand ett tecken
pa 6kad medvetenhet, utan pa minskad képkraft. Anda presenteras
denna férandring ofta som ett moraliskt val, snarare an som en an-
passning till forsamrade ekonomiska villkor.

Det som i praktiken ar en anpassning till férsamrade ekonomiska vill-
kor beskrivs som ett frivilligt steg mot nagot battre. Brist forklas till ideal
och nédvandighet till livsstil.

P& samma satt har aven familjeekonomin skrivits om i efterhand. Pa
"farfars tid” kunde en medelklassfamilj leva pa en 16n. Mor var hemma
och tog hand om familjen. Det var inget undantag och inget privile-
gium, utan normen for breda grupper av arbetare och tjansteman. Ett
hushall kunde forsdrjas av en inkomst, samtidigt som bostad, mat och
vardag gick att bara.

| dag ar detta narmast otankbart. Att foérsorja en familj pa en 16n — ofta
ens med ett enda barn — ar for de flesta ekonomiskt omaijligt.



| stallet har tva inkomster blivit ett krav, inte ett val. Den utvecklingen
beskrivs som jamstalldhet och framsteg, som om den uteslutande vore
ett uttryck for frigorelse. Men sallan stélls den mer obekvama fragan:
vad sager det om pengarnas varde, nar ett samhalle som tidigare kla-
rade sig pa en 16n nu kraver tva?

Nar kopkraften urholkas racker det inte langre att férandra konsumtio-
nen; sattet att leva maste anpassas.

Aven detta klas i moraliska termer, det som tidigare var majligt beskrivs
som foraldrat.

| stallet for att erkanna att samma arbete inte langre racker till samma
liv, erbjuds en ny moralisk ram dar forsdmringen inte bara accepteras —
utan appladeras.

Krympflation ar hur inflationen marks i vardagen, den gér minskningen
av penningvardets synlig och konkret. Inflationen ar inte langre en
procentsiffra, utan kanslan i handen nar chokladkakan vager mindre an
forr.

Nar politiken beskriver detta som girighet missar de darmed orsaken.
Foretagen gor det som systemet pressar dem till. | ett inflationssystem
blir det rationellt att leverera mindre per krona nar kronan blivit mindre
vard.

Det obekvama erkdnnandet — det som séllan uttalas — &r detta: fat-
tigdomen har inte uppstatt genom att nagon blivit lurad av féretagen.
Kopkraften har forst férsamrats och darefter har marknaden anpassat
sig till den nya verkligheten.

Krympflation &r marknadens satt att sdga det som politiken inte vill:
pengarna racker inte langre som foérut, aven om prislappen ser den-
samma ut.

Nar inflationens effekter blir synliga i vardagen — i krympande férpack-
ningar och forsamrad kvalitet — omtolkas problemet snabbt fran ett mo-
netart till ett moraliskt. Fragan blir inte langre varfor pengarnas varde
forsvinner, utan vem som ska hallas ansvarig for resultatet. Och dar tar
berattelsen om girighet, vinster och ojamlikhet vid.

Snabbmat
"Det &r sant. Man blir bara lurad av snabbmatskedjorna. Snabbmat var
en gang snabbt och billigt, nu &r det langsamt och véldigt dyrt.”

Fa foreteelser fangar frustrationen 6ver inflation lika val som snabb-
mat. Det som en gang var sjalva definitionen av effektivitet och till-
ganglighet har forvandlats till ndgot som upplevs som dyrt, langsamt
och markbart samre. Bestallningen tar langre tid, portionen ar mindre
och notan hogre. Kanslan av att bli lurad ligger nara till hands.

Snabbmat var fran borjan tankt att vara snabb, enkel och billig. Stan-
dardiserade processer, effektiv logistik och storskalighet gjorde maten
billig och restaurangbesdk tillganglig for alla. Under Iang tid holls detta
|6fte. Burgaren var enkel, man visste vad man fick och framfér allt den
var prisvard. | dag ser det annorlunda ut.

Det som var snabbt har blivit langsamt, det som var billigt ar nu dyrt
och det som var enkelt har blivit samre. Den spontana ilskan riktas
ofta mot restaurangerna sjalva — mot kedjorna, mot "storbolagen”, mot
upplevd girighet, men aven har leder ilskan fel.

Snabbmatsrestauranger har inte genomgatt nagon moralisk omvand-
ling. De drivs inte av storre girighet i dag an for tio eller tjugo ar sedan.
Det som har férandrats ar kostnadsstrukturen; hyrorna steg forst sedan
blev kommersiella lagen dyrare i takt med fastighetsinflation, laga
rantor och 6kade markvarden. Lokalkostnader, som tidigare var hanter-
bara, blev en allt storre del av varje sald maltid.



Ravarupriserna steg darefter. Energi, transporter, kétt, spannmal och
forpackningar paverkades av inflationen i hela produktionskedjan.
Dessa kostnader ar globala och svara att undvika, sarskilt for verksam-
heter med laga marginaler.

Lonerna justeras senare, ofta under politiskt tryck eller genom kollek-
tivavtal och sallan i takt med den faktiska prisutvecklingen. For arbets-
intensiva verksamheter som snabbmat slar detta hart. Personalkostna-
der 6kar men inte nédvandigtvis produktiviteten. Resultatet blir en jakt
pa billigare I16sningar som erséatter manniskor — inte for att kunderna
foredrar det, utan for att alternativen férsvinner. Sjalvbetjaning och
skarmar tar 6ver dar service tidigare fanns. Restaurangerna tvingas
dra ned pa service for att dverleva.

Samtidigt 6kar skulderna da expansion ofta finansieras under ar av bil-
liga pengar. Nar rantelaget férandrades blir kapitalets kostnad plotsligt
synlig. Det som tidigare maskeras av laga rantor blir en belastning.

Till sist pressades marginalerna fran alla hall. Snabbmat har alltid varit
en bransch med tunna marginaler och nar alla kostnader ror sig uppat
samtidigt finns det fa alternativ; antingen hojs priserna eller sa justeras
produkten.

Resultatet blir mindre burgare till hogre pris, ofta kombinerat med lang-
sammare service, farre anstallda per pass och en upplevelse som inte
langre motsvarar forvantningarna. Samtidigt forandras arbetsforhallan-
dena: farre hander ska gora mer arbete, tempot hdjs och varje anstalld
forvantas bara ett storre ansvar for att verksamheten ska fungera. For
personalen innebar detta att de maste leverera samma upplevelse
under samre forutsattningar — samtidigt som de moéter irritation och
missndje fran kunder som inte forstar varfor servicen forsamrats.

Det ar samma logik som i vinexemplet, den praglar nu vardagsekono-
min i stort.

Nar konsumenter sager "vi blir lurade” uttrycker de nagot som ar sant
men felriktat.

De upplever att vardet per krona har sjunkit och det stammer men
orsaken ar inte att snabbmatskedjorna brutit ett moraliskt kontrakt; de
verkar bara i ett ekonomiskt system dar kostnaderna stiger snabbare
an manniskors kopkraft.

Exemplet med snabbmaten visar tydligt hur inflationens verkliga pris
betalas i forsamrade upplevelser. Mer pengar byter &gare men mindre
varde skapas per transaktion. Nar detta pagatt tillrackligt 1ange uppstar
kanslan av att allt har blivit samre — inte bara dyrare.

Mindre sdten
Inflationen visar sig inte bara pa prislappar, den visar sig i hur livet
krymper, steg for steg, detalj for detalj, nu éver generationer.

Flygstolen har blivit smalare och benutrymmet krympt till ett minimum.
Handbagaget var en gang sjalvklar men nu kravs tillaggsavgift. Inflatio-
nen marks i hotellrummet dar frukosten inte langre ingar, dar stadning-
en sker mer sallan och dar varje extra tjanst prissatts separat. Pa res-
tauranger kostar tillbehdr som tidigare ingick numera extra och tjanster
som en gang var standard marknadsférs som "premium”. Foretag
konkurrerar inte langre genom att ge kunden mer och battre service. |
stallet har det blivit en kamp om 6verlevnad, dar den som kan krympa
produkten mest — utan att kunden marker det — klarar sig langst.

Redan foér decennier sedan noterade George Mikes syrligt att "inget

ar gratis i Holland”. | dag anvands ofta samma observation som kritik
mot pastadd girighet eller "6verdriven kapitalism”. Men poangen ar den
motsatta. Nar varje detalj maste brytas ut, specificeras och prissattas
separat ar det inte ett tecken pa 6verflod, utan pa knapphet. Det ar inte
kapitalismens triumf, utan dess retratt — ett samhalle dar pengarnas
varde inte langre racker till for helheter, bara for styckade delar.

Det ar inget tillfalligt och inte heller en serie isolerade beslut fran
enskilda foretag. Det ar ett monster, en systematisk anpassning till ett
ekonomiskt tryck som blivit permanent. Nar kostnader stiger snabbare
an konsumenternas betalningsvilja och nar éppna prishdjningar moéter
motstand, sker anpassningen.



Flygindustrin ar ett tydligt exempel. Flygbolagen verkar i en extremt
konkurrensutsatt miljd med tunna marginaler. Bransle, leasingkostna-
der, rantor, personal och avgifter pressar ekonomin fran alla hall. Sam-
tidigt ar resenarerna extremt priskansliga. En liten skillnad i biljettpris
kan avgora valet av bolag.

Resultatet blir inte nédvandigtvis dyrare biljetter, utan samre upple-
velse per krona. Fler saten per plan och mindre utrymme per passage-
rare, uppdelning av tjanster som tidigare var inkluderade. Pa pappret
kan priset se rimligt ut men i verkligheten har resans innehall krympt.

Samma logik aterfinns i hotellbranschen dar antalet rumskategorier
vaxer men standarden sjunker och personaltatheten minskar, sjalvbe-
tjdning ersatter service. FOr gasten innebar det en paradox: boendet
kostar mer, men kanns mindre vart.

Detta ar inflationens kulturella dimension; den paverkar inte bara vad vi
kan kopa, utan hur vi lever. Utrymme, komfort och enkelhet ersatts av
trangsel, tillval och standiga sma avgifter; livet blir mer begransat.

Nar pengar tappar i varde maste antingen priset hojas eller innehallet
krympa, det ar oundvikligt. Ofta sker bada men det ar innehallet som
justeras forst, eftersom det syns mindre i statistiken och marks mindre i
sjalva koptillfallet. Férsamringen sker stegvis, nastan omarkligt.

Det ar darfor inflation ofta upplevs som en férsamring av livskvaliteten
snarare an som ett ekonomiskt problem. Vi har inte nédvandigtvis farre
saker, men vi har mindre utrymme, mindre komfort och mindre margi-
naler.

Inflation &r i praktiken en skatt, en omférdelning utan réstning och

en stdld utan synlig garningsman. Den drabbar framst dem som inte
forstar hur systemet fungerar och darfor riskerar att lata sig vilseledas
att rosta for ett system dar de sjalva ar de storsta forlorarna. Det ar en
fattigmansskatt som drabbar dem som inte har tillgangar eller saknar
mojlighet att skydda sig. Inflationen tar fran de fattiga och ger till de
rika.

Nar pengarna krymper tas nagot ifran oss utan att nagon stalls till
svars. Och nar pengar krymper, krymper ocksa vardet av det arbete
som lagts ned for att skapa trygghet infér alderns host.

Det ar det perfekta brottet: langsamt, legitimt och férnekat. John
Maynard Keynes, ofta betraktad som den moderna nationalekonomins
fader — och langt ifrdn nagon Osterrikisk foresprakare av fri marknad

— beskrev hur inflationen verkar genom dolda krafter, pa ett satt som
“inte en pa miljonen férmar genomskada”.

Cantillon-effekten

Om inflation ar det perfekta brottet uppstar en avgérande fraga: vem
far pengarna?

Pengar uppstar aldrig 6verallt samtidigt, de fods nagonstans och borjar
alltid sin resa i en specifik del av ekonomin. Det ar dar den verkliga
omférdelningen sker; nagon har redan fatt tillgang till de nya pengarna
innan priserna hunnit justeras, innan I6nerna férhandlats och innan allt
blivit dyrare.

Det ar detta som den franske ekonomen Richard Cantillon observera-
de redan pa 1700-talet. Nyskapade pengar sprids inte jamnt, de ror sig
genom ekonomin i en bestdmd ordning. De som star narmast kallan
gynnas forst och de som star langst bort betalar priset.

Darmed har vi ocksa forklaringen till varfor bankfolk och stora delar

av finanssektorn ser sa fa nackdelar med dagens system. Att fa I6ner,
bonusar och tillgangspriser uppjusterade tidigt, samtidigt som vardags-
priserna annu inte hunnit ikapp, upplevs naturligtvis som en férdel. Det
finns fa incitament att ifragasatta ett system dar den egna kdpkraften
starks.

Detta skapar en blindhet som genomsyrar den akademiska varlden.
Ekonomer, universitet och prisbelonta experter verkar ofta fran for-

sta ledet i pengakedjan — nara centralbanker, finansdepartement och
kapitalmarknader. De lever i den varld, del av ekonomin, dar inflationen
forst visar sig som stigande tillgangspriser, hogre anslag, storre forsk-
ningsbudgetar och ékade konsultuppdrag.



Det ar darfor inte markligt att systemet férsvaras med nabbar och klor.
Argument fors att de nya pengarna ar for ditt och allas basta, men i
analysen forbises den stora grupp som systematiskt missgynnas av en
inflationar politik.

Det ar har den osterrikiska ekonomiska traditionen sticker ut; den utgar
fran den grundlaggande insikten att god ekonomisk analys maste félja
konsekvenserna hela vagen — inte bara fér en grupp, utan for alla. Och
da inte bara pa kort sikt, utan éver tid. Osterrikare pekar obekvamt pa
bakomliggande orsaker medan andra skolor valjer att endast se och
lyfta fram vinnarna.

Inflation framtrader da som en systematisk omférdelningsprocess, dar
de som star ndrmast pengakallan gynnas forst och de som star langst
bort betalar priset sist; de gynnar vissa grupper tidigt och missgynnar
andra senare. Inflation ar darfor aldrig neutral eller rattvis; den omfor-
delar kopkraft och skapar orattvisor.

Men hur gar det egentligen till? Hur kan vissa fa de nya pengarna fore
alla andra? Det sker inte genom hemliga méten eller konspirationer
utan genom hur det monetara systemet ar uppbyggt.

Nar nya pengar skapas uppstar de alltid nagonstans; i regel genom
tva kanaler: centralbanken och banksystemets kreditgivning. De faller
alltsa inte ner jamnt 6ver samhallet som regn.

| det forsta steget spenderar staten mer an den far in i skatt och emit-
terar obligationer. Dessa obligationer kdps av banker, finansinstitut
eller direkt av centralbanken. Nar centralbanken koper obligationerna
betalar den inte med redan existerande pengar. Den skapar nya reser-
ver digitalt och krediterar bankernas konton. Pengarna uppstar i det
finansiella systemets karna.

Bankerna sitter nu med ny likviditet och med starkare balansrakningar
kan de expandera utlaningen. De lanar ut till stora foretag, fastighets-
bolag, investeringsfonder och andra kreditvardiga aktorer. Det ar har
forsta ledet finns: banker, finanshus, stora bolag och staten sjalv.

De far nyskapade pengarna innan priserna i resten av ekonomin hunnit
anpassa sig.

De kan kopa tillgangar — aktier, fastigheter, ravaror — till priser som
annu speglar den gamla penningmangden. De kan anstélla, investera
och férvarva innan Iéner och konsumentpriser har stigit i motsvarande
takt. De agerar med pengar som annu inte har forlorat sin kopkraft. Nar
pengarna sedan sprider sig vidare genom ekonomin bdrjar en bre-
dare prisdkning. Fastigheter blir dyrare, bérsen stiger. Darefter stiger
insatsvaror, transporter och energi. Sist i kedjan justeras I6ner och
konsumentpriser. Den som lever pa fast 16n, pension eller sparande
moter inflationen forst nar kopkraften redan har minskat.

Det ar darfor forsta ledet gynnas, de ar inte mer produktiva utan rakar
bara befinna sig narmare kallan dar pengarna skapas.

Ett enkelt satt att se pa det ar att nya pengar injiceras i en specifik del
av ekonomin, exempelvis finansmarknaden och de som verkar dar
ser sina tillgangar stiga i varde forst. Nar de spenderar eller investerar
vidare sprider sig prisdkningarna utat i cirklar, ungefar som ringar pa
vatten. Men den som star langst ut i cirkeln méter hdgre priser utan att
ha fatt del av den ursprungliga kdpkraftsékningen.

Kartellkapitalism
Vid det har laget uppstar ofta en invandning som inte kan avfardas
lattvindigt. Den later ungefar sa har:

*Visst, inflation spelar roll men problemet &r ju kartellkapitalism. Valfri-
heten ér en illusion. Storbolag krossar smaféretag, samarbetar i prakti-
ken och kan héja priser och sédnka kvalitet utan att riskera konkurrens.”

Invandningen ar begriplig och till skillnad fran férestallningen om "gi-
righetsinflation”, innehaller den ett korn av sanning. Marknader i dag
praglas i manga sektorer av hog koncentration. Valméjligheterna kanns
begransade; produkterna ser olika ut men kommer ofta fran samma
koncerner.



Men har ar det avgorande att gora en distinktion som ofta suddas ut i
debatten: detta ar inte fri marknad, politik ar ater inblandat.

Det som ofta kallas kapitalism ar i praktiken nagot annat; en form av
regleringskapitalism, ofta beskriven som crony capitalism, dar ekono-
miska utfall formas i samspelet mellan stora féretag och staten. Syste-
met praglas av licenskrav, omfattande regelverk, subventioner, skat-
teundantag och politisk narhet. Intradesbarriarerna ar héga men inte
darfor att marknaden kraver det, utan darfor att regelverken ar utformat
sa.

For sma och nya aktorer innebar regleringar en stor nackdel. Regel-
boérdan slar hardare mot dem som saknar juridiska avdelningar, poli-
tiska kontakter och finansiella buffertar. For stora foretag ar regelverket
ofta hanterbart — ibland till och med fordelaktigt — eftersom det haller
konkurrenter borta.

Inflation forstarker denna dynamik kraftigt genom att gynna stora, kapi-
talstarka aktorer pa bekostnad av mindre och mer sarbara.

Stora bolag Overlever inflation battre av flera skal; de har tillgang till
billigare krediter, ofta genom etablerade relationer med banker och
kapitalmarknader och de kan rulla skulder, sékra finansiering och ab-
sorbera kostnadsdkningar pa ett satt som sma foretag inte kan. De har
ocksa politisk fordel med mojligheten att paverka regelverk, forhandla
om stdd eller anpassningar och i vissa fall bli direkt eller indirekt rad-
dade nar laget blir kritiskt.

Dessutom kan stora foretag sprida kostnader globalt d& de verkar pa

flera marknader, i flera valutor och med diversifierade leverantorsked-
jor. For dem blir inflation ett hanterbart problem, for den lokala restau-
rangen, butiken eller producenten blir den ofta existentiell.

Resultatet ar att inflation gynnar koncentration, de sma gar under eller
kops upp, de stora blir farre — men storre. Detta ar inte uttryck for en
fungerande marknad dar de mest effektiva 6verlever, utan for ett sys-
tem dar motstandskraft mot inflation premieras framfor effektivitet.

Nar marknader narmar sig monopol eller oligopol forandras beteendet
eftersom priser kan hdjas med mindre risk och kvaliteten kan sankas
utan att kunderna har alternativ. Innovationen avtar, eftersom konkur-
renstrycket minskar. Det ar har illusionen uppstar: konsumenten ser
hyllor fyllda av varumarken, men bakom dem ddéljer sig ofta samma
agarstruktur.

Det ar lockande att se detta som ett bevis for kapitalismens innebo-
ende brister, som ett argument for att marknader oundvikligen koncen-
treras och korrumperas Over tid. Men en sadan slutsats missar den
avgorande rollen som inflation och politisk favorisering spelar i proces-
sen.

| en verkligt fri marknad — utan systematisk penningexpansion och med
laga intradesbarriarer — ar konkurrensen hard, marginalerna pressade
och maktkoncentration svar att uppratthalla. Foretag kan inte luta sig
mot inflation for att maskera ineffektivitet och de kan inte rakna med
statlig hjalp nar affarsmodellen brister.

Det som ofta beskrivs som kapitalismens "oslackbara fel” ar i sjalva
verket ett samspel mellan statlig inflation och selektivt stdd. Pengarnas
urholkning fungerar som bransle och den politiska narheten avgor vilka
som brinner upp och vilka som skyddas.

Kartellkapitalismen ar darfor inte marknadens slutpunkt, utan ett
tecken pa att marknaden har satts ur spel. Nar inflationen far verka i ett
reglerat system blir resultatet inte konkurrens, utan koncentrerad makt
och minskad valfrihet.

Och nar detta val har skett framstar prisdkningar och kvalitetsforsam-
ringar som uttryck for girighet nar det i sjalva verket ar konsekvenser
av ett system som gynnar de storsta och straffar de sma.

Ett skal till att just matvarubutiker och stora konsumentnara bolag ham-
nar i skottlinjen ar att de ofta redovisar hdga vinster under inflationsti-
der. Nar priserna stiger snabbt och volymerna halls uppe — eller till och
med 6kar nominellt — kan resultatet se imponerande ut.



For konsumenten, som moter hogre priser i varje kdpdgonblick, fram-
star detta latt som ett bevis pa att féretagen ar boven. Om butikerna
tjianar mer samtidigt som hushallen far det samre, verkar sambandet
sjalvklart.

Men detta ar en farlig forenkling. | ett inflationsklimat stiger intdkter och
vinster ofta i nominella termer &ven nar de reala marginalerna ar ofér-
andrade eller till och med pressade. Nar pengar tappar i varde maste
alla siffror raknas upp bara for att verksamheten ska sta still i reala
termer. Det som ser ut som "6vervinster” ar i manga fall en spegling av
en férsamring av penningvardet.

| ett fungerande kapitalistiskt system ar hdga vinster en signal som
signalerar att det finns utrymme fér nya aktorer att kliva in, konkurrera,
pressa priser och ta marknadsandelar. Just darfor ar varaktigt hoga
marginaler ovanliga i fria marknader da de lockar fram entreprendrer,
nya affarsmodeller och alternativa distributionsvagar. Vinster ar brans-
let som driver konkurrens.

Problemet uppstar nar denna signal blockeras.

Om nya aktorer mots av omfattande regelverk, tillstandsprocesser, ka-
pitalkrav, planmonopol, arbetsrattsliga trosklar och administrativ boérda,
uteblir konkurrensen. Da kan de etablerade féretagen fortsatta att ta ut
marginaler som i en fri marknad snabbt hade pressats bort. Vad som
ser ut som girighet ar i sjalva verket franvaron av konkurrens men inte
darfor att marknaden misslyckats, utan darfor att den inte tillats fung-
era fullt ut.

Har blir kopplingen mellan inflation och politiskt skyddade marknader
tydlig. Inflation blaser upp nominella vinster och riktar ilskan mot de
synliga aktérerna samtidigt gor regelverk och byrakrati det svart fér nya
aktorer att svara pa dessa signaler genom att konkurrera. Resultatet
blir ett system dar stora foretag bade kan overleva inflation battre och
samtidigt skyddas fran den konkurrens som annars hade begransat
deras makt dver prissattningen.

| en sadan miljo blir det logiskt — men felaktigt — att peka ut foretagen
som huvudorsaken eftersom de agerar inom de ramar som finns. Det
verkliga problemet ar att signalerna inte far den korrigerande effekt
som marknadsekonomin bygger pa. Nar vinster inte langre leder till
Okad konkurrens, utan till politisk ilska och ytterligare reglering, for-
starks den strukturella obalansen.

Det ar da kartellerna tar form pa allvar men inte som ett resultat av fria
marknader, det sker som en féljd av att marknadens mest grundlag-
gande princip — mdjligheten fér nya aktorer att komma in och utmana
— satts ur spel.

Fattigdom ar problemet
"Det verkliga problemet ar fattigdom — inte ojamlikhet.”
Milton Friedman

Detta pastaende provocerar, eftersom det gar rakt emot en av var tids
mest dominerande moraliska férestallningar: att ojamlikhet i sig ar ett
centralt samhallsproblem.

| denna forestallning blir rikedom misstankliggjord, vinster ifragasatta
och kapitalackumulation nagot som maste begransas snarare an
uppmuntras. Fokus flyttas fran hur manniskor far det battre — till hur
skillnader kan minskas.

Margaret Thatcher formulerade detta med brutal tydlighet i House of
Commons 1990, nar hon beskrev oppositionens hallning som att:

“Han skulle hellre géra de fattiga fattigare, bara de rika blev mindre
rika.”

Det ar inte minskade klyftor som har lyft manniskor ur fattigdom, det ar
Okad produktion, kapitalbildning, sparande som omvandlas till inves-
teringar och innovation som goér arbete mer produktivt. Varje epok av
bred valstandsodkning — fran den industriella revolutionen till efterkrigs-
tidens tillvaxt — har byggt pa samma grundlaggande struktur.



Kapitalbildning ar inte ett abstrakt begrepp reserverat for finansmark-
nader, det ar vad som sker nar resurser avsatts for framtiden i stal-
let for att konsumeras i nuet. Nar maskiner ersatter manuellt arbete,
infrastruktur byggs, kunskap ackumuleras och nar féretag investerar i
effektivare processer. Det ar detta som gor att samma mangd arbete
over tid kan producera mer och darmed hodja levhadsstandarden.

Sparande ar inte ett hinder for konsumtion, utan dess forutsattning.
Utan sparande finns inga investeringar, utan investeringar ingen pro-
duktivitetsdkning, utan produktivitetsokning ingen varaktig realldneut-
veckling. Samhallen som straffar sparande och férsvagar valutor eller
demoniserar kapital, tenderar att fastna i stagnation.

Nar politiken riktar in sig pa att "beskatta bort” skillnader, utan att forsta
hur rikedom faktiskt skapas, riskerar den att sla mot sjalva processen
som gor bredare valstand mojligt. Nar skapandet av rikedom motar-
betas i jamlikhetens namn undergravs de ekonomiska processer som
faktiskt maojliggor forbattring for dem med minst resurser.

Detta betyder inte att alla former av ojamlikhet ar irrelevanta eller att
rattvisa saknar betydelse. Men det betyder att fokus maste ligga pa
forbattring, inte relativ utjamning. En varld dar alla ar lika fattiga ar inte
mer rattvis an en varld dar vissa ar rika och andra mindre rika — om de
senare anda har det materiellt battre an tidigare generationer.

Historien ar full av exempel pa samhallen som forsokt géra manniskor
rikare genom att géra andra fattigare. Resultatet har aldrig blivit val-
stand istéallet har det blivit brist. Nar incitamenten att producera, spara
och investera forsvinner, krymper den totala kakan. Det som aterstar ar
en mer jamlik fordelning av ett mindre valstand.

Inflation spelar aven har en central roll. Genom att urholka sparande
och forsvara langsiktig planering slar inflationen direkt mot kapital-
bildningens férutsattningar. Inflation gynnar konsumtion i nuet framfér
investeringar for framtiden och straffar forsiktighet samtidigt som skuld-
sattning beldnas.

| ett sadant system blir det allt svarare att bygga varaktig rikedom —
sarskilt for dem som star langst fran kreditmarknader och politisk makt.

| stallet for att fraga varfér ekonomin vaxer langsammare eller varfor
produktiviteten star still, hamnar fokus pa hur kakan ska delas. Rike-
dom beskrivs som ett nollsummespel, trots att den historiskt aldrig varit
det. Orsak och verkan blandas ihop.

Det ar avgorande att halla fast vid denna distinktion: fattigdom ar
problemet och rikedom ar I6sningen. Inte darfér att rikedom i sig ar ett
moraliskt ideal, utan darfor att rikedom visat sig fungera i praktiken.

Vilket Kina insag nar Deng Xiaoping formulerade brytningen med den
maoistiska jamlikhetsdoktrinen. Poangen var inte att skapa ojamlikhet,
utan att acceptera den som ett nddvandigt steg for att bryta massfattig-
dom och satta tillvaxt i rorelse.

Ingen har nagonsin blivit rikare av att andra gjorts fattigare.
Utfallet har bara blivit allman fattigdom, mer jamlikt fordelad.

Och i slutandan ar det just detta som ar den stora risken nar inflation,
krympflation och girighetsnarrativ tillats dominera samtalet: fokus flyt-
tas fran hur varde skapas till hur det férdelas, fran framtid till nutid, fran
produktion till anklagelse.

Ett samhalle som vill bekdmpa fattigdom maste darfor férsvara de pro-
cesser som skapar rikedom — aven nar de leder till skillnader. For utan
dem finns det inget att fordela.

Samtidigt kraver detta ett avgorande fortydligande.

Manga har blivit rika just pa andras bekostnad, inte genom 6verlagsen
produktivitet, innovation eller sparande, utan genom inflation. Genom
att sta nara kreditskapandet, staten eller finanssystemets forsta mot-
tagare har vissa kunnat tillgodogéra sig reala tillgadngar innan priserna
stigit fullt ut.



Denna form av rikedom ar inte resultatet av marknaden, utan av dess
snedvridning.

| det ljuset ar det |att att forsta varfor krav pa hogre beskattning av
"6vervinster” uppstar. For manga framstar det som ett satt féor dem som
forlorat kopkraft att ta tillbaka nagot av det som tyst har tagits ifran
dem. Moraliskt ar ilskan begriplig.

Men resonemanget leder fel. | stallet for att angripa orsaken — inflatio-
nen och det politiska pengaskapandet — riktas atgarderna mot effekten.
| ett system med fri konkurrens och sund valuta tenderar varaktiga
Overvinster att pressas bort. Rikedom uppstar da inte genom omférdel-
ning, utan genom vardeskapande — genom att entreprendrer battre an
tidigare tillgodoser andra manniskors behov i frivilliga utbyten.

Som Ludwig von Mises visade i sin analys av marknadsekonomin ten-
derar vinster i en fri marknad att vara tillfalliga. De uppstar nar entre-
prenorer battre tillgodoser konsumenternas behov och férsvinner nar
andra konkurrerar bort dem.

Pa sikt pressas vinster ned mot normalavkastning genom konkurrens
och kapital kan inte ackumuleras obegransat utan fortsatt vardeska-
pande.

Det ar forst nar staten griper in — genom inflation, regleringar, sub-
ventioner och raddningsaktioner — som vinster kan permanentas och
koncentreras. Det ar dar ojamlikheten blir explosiv, inte i marknaden
som sadan.

Darfor blir kampen mot "rikedom” ett misstag som ofta traffar fel mal
och riskerar att sla mot samma processer som historiskt har minskat
fattigdomen. Problemet &r inte att vissa blir rika, utan hur de blir det.

Marx hadde ratt!
Karl Marx byggde hela sin samhallsanalys pa idén att kapitalismen bar
pa inre motsagelser som i langden skulle leda till dess sammanbrott.

Ackumulationen av kapital, menade han, skulle koncentreras i allt farre
hander, pressa arbetarnas villkor och till slut géra systemet politiskt
och socialt ohallbart. Marx sag kapitalismens sammanbrott som ofran-
komligt.

Med facit i hand framstar denna slutsats som en dverdrift. Kapitalismen
har visat en anmarkningsvard anpassningsférmaga. Den har 6verlevt
kriser, krig och ideologiska angrepp. Framfor allt har den, dar den fatt
verka relativt fritt, visat sig vara det mest effektiva systemet for att
skapa valstand och lyfta manniskor ur fattigdom som varlden hittills
skadat.

Ett av de tydligaste praktiska exemplen pa detta aterfinns i Kina efter
Mao Zedong. Ar 1978, nar Deng Xiaoping tog dver brot landet delvis
med den strikt maoistiska modellen och inférde begransade mark-
nadselement i ekonomin. Parollen "lat nagra bli rika férst” markerade
ett avgérande skifte: privat initiativ, vinstmotiv och lokalt foretagande
tillats inom ett i grunden kommunistiskt system. Kina gick aldrig "all in”
pa kapitalism, men dven dessa forsiktiga inslag rackte for att radikalt
forandra utvecklingen.

Resultatet blev decennier av snabb tillvaxt, massiv fattigdomsminsk-
ning och en materiell férbattring utan historiskt motstycke — inte darfor
att kommunismen fullandades, utan darfor att den sattes at sidan dar
den hindrade vardeskapande.

Att Marx drog fel slutsats innebar dock inte att alla hans observationer
var felaktiga.

| en punkt hade han ratt: nar det ekonomiska systemet manipuleras
skapas 6kande klyftor. Nar spelreglerna forvrids, nar vissa aktorer
gynnas systematiskt pa andras bekostnad, da uppstar koncentration
av makt och resurser. Ojamlikhet ar da inte ett uttryck fér marknadens
funktion, utan for dess deformation.



Marx sdg marknaden som problemet. Han sag agandet, vinsten och
kapitalackumulationen som de drivande krafterna bakom ojamlikheten.
Men historien visar nagot annat; det ar inte marknader som skapar de
mest explosiva klyftorna, det ar manipulerade pengar.

| ett system med stabil valuta, begransad kreditexpansion och hard
budgetdisciplin tenderar marknader att beldna produktivitet, innovation
och risk. Férmdgenheter kan byggas, men de ar standigt utsatta for
konkurrens. Kapital som inte anvands effektivt forlorar varde. Rikedom
ar i detta sammanhang aldrig statisk.

Nar pengar daremot kan skapas i praktiskt taget obegransad mangd
forandras spelreglerna. Ojamlikheten borjar accelerera darfor att mark-
naden satts ur spel. De som har tillgang till de ny skapade pengarna
forst far ett 6vertag nar de kan kopa tillgangar innan priserna stiger,
sakra reala varden och skydda sig mot inflationens fulla effekt.

De som star langre bort fran sedelpressarna moter inflationen i dess
mest brutala form: stigande priser, férsamrad kopkraft och urholkat
sparande.

Detta ar aterigen Cantillon-effekten: inflation blir en omférdelningsme-
kanism som gynnar dem som redan ar nara maktens och finansens
centrum, och missgynnar dem som lever pa lonearbete och sparande.
Klyftorna vaxer pa grund av inflationen.

Har ligger den centrala missuppfattningen i ojamlikhetsdebatten. Nar
skillnaderna 6kar pekar man ofta pa marknaden som sadan, pa "ka-
pitalismen”, eller pa foretagandet i allmanhet. Men man missar att
samma marknad, under andra monetara forutsattningar, historiskt har
producerat bred tillvaxt och social rérlighet.

Marx sag problemen: maktkoncentration, otrygghet och 6kande klyftor.
Men han pekade ut fel orsak. Det var inte marknaden som forgiftade
systemet, utan hur pengarna manipulerades.

Det ar darfor ojamlikheten i dag upplevs som mer oréattvis an tidigare.
Inte darfor att vissa lyckas battre an andra, utan darfor att spelplanen
lutar. Nar framgang i allt hogre grad beror pa narhet till kredit, politiska
beslut och finansiella natverk, snarare &n pa arbete och vardeskapan-
de, forsvinner tilltron till systemet.

Marx forutsag kapitalismens kollaps darfor att han underskattade
marknadens korrigerande krafter. Men han fangade nagot verkligt: att
ett system dar reglerna manipuleras till slut forlorar sin legitimitet.

Den avgorande skillnaden ar denna: I6sningen ar inte mindre marknad,
utan battre pengar, inte mer kontroll, utan farre maojligheter att flytta
kostnader fran de maktiga till de sena mottagarna.

De som far pengarna forst vinner.
De som far dem sist betalar priset.

Och sé lange detta forhallande bestar kommer klyftorna att fortsatta
vaxa — oavsett vilken ideologi man valjer att skylla pa.

Syndabockar

Nar manniskor upplever att nagot gatt forlorat — trygghet, kopkraft,
framtidstro — men saknar forstaelse for den bakomliggande faktorerna,
uppstar ett psykologiskt behov av en skyldig. liskan kraver ett mal.
Abstrakta orsaker ar svara att angripa men inte konkreta aktorer. En av
de aldsta berattelserna som beskriver detta monster aterfinns i Bibeln,
i berattelsen om Cain och Abel.

Oavsett religios tro har denna berattelse 6verlevt i tusentals ar darfor
att den fangar nagot djupt manskligt — hur manniskor reagerar nar
varlden inte langre kanns rattvis. Cain och Abel ar soner till Adam och
Eva, de forsta manniskorna i berattelsen om ménniskans ursprung. De
lever i en varld utan stater, utan pengar, utan politik. And& uppstar ett
problem som kanns markligt bekant. De bada arbetar, Abel ar herde
och tar hand om sin boskap. Cain ar jordbrukare och odlar marken.



Nar tiden kommer att offra nagot av sitt arbete goér bada vad de anser
ar ratt. De lamnar ifran sig en del av produktionen. Men utfallet blir
inte detsamma. Abels offer accepteras men inte Cains. Berattelsen ar
avsiktligt sparsam med detaljer, det sags inte exakt varfér Gud accep-
terar det ena offret och forkastar det andra. Det ar inte ett forbiseende,
utan poangen.

Cain far inget tydligt svar. Han upplever bara resultatet: att hans an-
strangning inte belénas pa samma satt. Kanslan som uppstar ar inte
bara besvikelse, utan orattvisa. Han har gjort sitt och arbetat, &nda
forlorar han. Det avgdrande ar vad Cain gor harnast. | stallet for att
stanna upp och fraga varfor utfallet blev som det blev — i stallet for att
ifragasatta villkoren, sammanhanget eller sina egna antaganden — rik-
tar han sin vrede mot sin bror.

Abel blir maltavlan darfor att han ar synlig, inte darfér att han orsakat
problemet. Han finns dar och blir ett ansikte for Cains frustration. Or-
saken till utfallet forblir oklar och vald blir ersattning for forstaelse. Cain
slar ihjal Abel. Detta ar berattelsens karna.

Cain slar ihjal den som rakar sta narmast.

Berattelsen handlar darfér inte framst om ondska, utan om oférstaelse.
Om vad som hander nar manniskor moter ett negativt utfall utan att
begripa sambanden som ledde dit. Nar varlden upplevs som oréattvis,
men orsaken inte kan lokaliseras, blir skulden personlig. Den riktas
mot det som gar att angripa.

Detta ar inte en religiés anekdot, utan en aterkommande mansklig
reaktionsform. Nar orsakssambanden ar komplexa, tidsforskjutna eller
dolda bakom tekniska och institutionella lager, tenderar manniskor att
forlagga skulden dar den ar enklast att placera. Den som syns far bara
skulden for det som inte syns.

Denna mekanism har senare analyserats systematiskt av den franske
tankaren René Girard, som visade hur samhallen i tider av spanning,
kris och oforklarlig oro tenderar att stabilisera sig genom att utse en
syndabock. Nar manniskor kanner oro, brist eller radsla utan att forsta
varfor, soker de nagon att skylla pa. llskan riktas mot den som syns
mest eller ar lattast att angripa. Det skapar en tillfallig kansla av ord-
ning — aven om det egentliga problemet finns kvar.

Girards poang var just denna: syndabocken valjs inte darfér att den ar
skyldig, utan darfor att den ar tillganglig. Offret skapar lugn men inte
sanning. Orsaken ddljs, samtidigt som ilskan far ett utlopp.

Samma logik aterkommer i ekonomiska kriser. Inflation ar ett utpraglat
uppstromsfenomen som skapas genom politiska beslut, kreditexpan-
sion och monetara ingrepp langt fran vardagen. Inflation uppstar i
budgetprocesser, centralbanker och finanssystem — miljoer de flesta
manniskor aldrig ser och séllan forstar. Men effekterna kanns ned-
stroms, i butiken, pa restaurangen, i hyran och i Ionekuvertet. Nar
kopkraften forsvinner och framtiden kanns trangre letar man sallan
efter orsaken dar den faktiskt uppstod. | stallet riktas ilskan mot den
som andrar priset, justerar férpackningen eller forsamrar kvaliteten.
Foretag, handlare och producenter blir darmed var tids Abel.

De fattar sina egna beslut och bar ansvar fér dem, men ligger inte
bakom krafterna som pressar fram besluten.

De reagerar pa ett redan intraffat faktum: att pengarnas varde har
minskat. Andéa blir de méltavlan, eftersom de &r synliga, konkreta och
mojliga att angripa. Centralbanker, kreditexpansion och budgetunder-
skott ar daremot abstrakta, tekniska och avlagsna — daliga objekt for
vrede. Budbararen angrips, inte orsaken. Darfor far berattelser om
girighet, krympflation och féretagens "ondska” sa starkt faste: de erbju-
der en psykologiskt tillfredsstallande forklaring till en annars svarbe-
griplig process.



En syndabock pekas ut som kan kritiseras, regleras eller straffas, utan
att man behover konfrontera de beslut och strukturer som faktiskt
skapade problemet. Precis som i berattelsen om Cain ersatter ankla-
gelsen forstaelsen. | den meningen ar syndabocksnarrativet inte bara
ett politiskt verktyg, utan en mansklig reflex. Nar sambanden blir for
komplexa, blir skulden personlig och nar orsaken ligger uppstroms,
flyttas ansvaret nedstréms. Och sa lange detta monster upprepas kan
samma monetara system fortsatta verka i det tysta.

Sa lange ilskan riktas nedat kan besluten uppat fortsatta fattas ostort.
Sa lange foretag, butiker och producenter far bara skulden kommer
den verkliga orsakerna inte fram. Det ar darfér som politikens beratter
upprepas, det fungerar och behdver inte vara sant. Fér den som inte
vill bli ifrégasatt ar syndabocken alltid mer anvandbar &n sanningen.

Fattig av politiska beslut

Efter att ha foljt inflationens vag fran penningpolitikens centrum till var-
dagens detaljer framtrader en obekvam men nédvandig slutsats: vi blir
inte lurade av mataffarer, vi blir inte ranade av snabbmatskedjor och vi
ar inte i férsta hand offer for krympflation.

Det vi upplever ar nagot djupare och mer systemiskt. Vi ar offer for ett
monetart system som langsamt minskar vardet av vara pengar, samti-
digt som det erbjuder en bekvam berattelse om varfor det sker.

Detta system lovar gratis saker som valfard utan uppoffring, tillvaxt
utan kostnad och trygghet utan motprestation.

Nar resurserna inte racker till i nuet, skjuts kostnaden péa framtiden
genom skuld, kredit och penningexpansion. Inflationen blir d& en dold
omfordelning som sprider kostnaden over tid och dver befolkningen,
utan att nagon behdver ta politiskt ansvar.

Nar konsekvenserna till slut blir omgjliga att ignorera uppstar beho-
vet av syndabockar. Blicken riktas bort fran penningpolitiken och mot
marknaden. Foretag anklagas for girighet och forpackningar férdéms.
Krympflation blir beviset pa ett moraliskt misslyckande, snarare an pa
ett monetart.

Det rostas gang pa gang pa dem som lovar formaner utan kostnad,
som om nagon annan alltid ska betala. Men i ett samhalle dar staten
inte har egna pengar, dar alla resurser ytterst kommer fran arbete,
sparande och produktion, finns det inte "nagon annan”.

Det finns bara framtida kopkraft.

Och varje gang kostnaden skjuts upp, varje gang nya pengar skapas
for att I16sa gamla problem, krymper denna framtida kdpkraft en aning
till. Inte dramatiskt, inte pa en gang, utan gradvis. Sa gradvis att det
kan fornekas och skyllas pa andra.

Det ar darfor inflationen sallan upplevs som ett politiskt beslut. Den
kanns som en allman férsamring, ett diffust missndje, en kansla av att
livet blivit snavare. Samma I6n men mindre kvar, samma pris men min-
dre innehall. Mer administration, mindre utrymme och sdmre margina-
ler. Chokladkakan ar mindre, flygstolen trangre och burgaren tunnare.

Orsaken ar att den mattenhet vi anvander for att vardera arbete, tid
och anstrangning har urholkats. Pengarna, din sparade arbetskraft, har
blivit mindre varda och darmed ocksa det liv de skulle ha underlattat.

Att inse detta ar inte cynism. Det ar ett forsta steg mot intellektuell ar-
lighet. Sa lange problemet beskrivs som girighet kommer I6sningarna
att riktas mot symtomen. Sa lange inflation forvaxlas med féretagsbe-
teende behandlas fel sjukdom.
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Supertrend i OMXS30

Trenden i svenska OMXS30 ar stigande och superstark, vil-
ket innebar att nasta rekyl ned ar vard att kopa pa.

| dag har vi ett 6verkopt pris dar tajmingen for nya kop ar
dalig.
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2 .800.000
Ovanfor ar det fritt fran hinder, varfor ett dverkopt lage latt
kan bli annu mer dverkdpt.

2,700.000
2,600.000

Den generella bilden ar mycket positiv; vi har en bull-mark- mﬂﬂi}h 2,500.000

nad dar man bor kdpa intressanta aktier i indexet.
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Arets lage i S&P 500

Nu ar det lage att forbereda sig pa en ny trend i de ameri-
kanska aktieindexen dar trenderna nu ar neutrala efter en tid
med sidledes rorelser.

Som vanligt vet vi inte om nésta trend kommer att peka upp
eller ned eller nar den inleds eller hur lange den kommer att

paga.

Men vi behover inte sdka svar pa dessa fragor. Som trendfol-
jare foljer vi helt enkelt bara med upp eller ned och sa lange
trenden ar intakt.

Blir trenden kortvarig, fanns det helt enkelt inte mer att ham-
ta. Ibland har man dock turen och hamnar en mer langsikltig
trend, det ar nar de trendféljande modellerna presterar som
bast.

| S&P 500 har vi en langre period utan trend i dagsgrafen,
vilket ger utrymme for en rorelse som kan komma att paga

3-6 manader.

Kop kan goras vid en hdgre hdgsta, blankning vid en lagre
lagsta; ar forsta signalen falsk kan vi skifta position, lappkast.

Folj oss garna pa X for dagliga uppdateringar!
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NDX

Utbrott pa gang i Nasdaq 100
Likt S&P 500 har vi en konsolidering i Nasdaqg 100.

Vi har ett perfekt utgangslage for utbrottshandel, kop eller
blanka.

Mest intressant ar en blankning eftersom marknaden faller
mycket snabbare an den stiger. Pa kort tid kan flera mana-
ders uppgang raderas ut.

Blir utbrottet upp ligger alla ater med vinst och uppgangen
kan fortsatta nagra manader till.

Jun
Utlésare for blankning ar en tick under férra veckans lagsta.

Jul Aug  Sep Oct

Nasdaq 100

Moy  Dec

Jan

Feh

Utbrottshandel

Neutral
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Kop USD och SEK?

9.2000
| USD/SEK har vi bade kép och blankning beroende pa vilken

trend man foljer. WPHH MJ'LWMWW

9.6000
P& kort sikt, veckor till manader, har vi en bottenformation

"'m ‘H‘{WM Mwmw 9.4000
med en hogre botten och nu ocksa utbrott upp éver rekyltop-
pen. iy 92000

8.5000

Men i ett langre perspektiv, 4-6 manader, handlar det om en l
vanlig rekyl upp mot en langsiktigt negativ trend och darmed
blankning.

Pa kort sikt galler alltsa kdp USD/SEK men pa langre sikt gal- Jul Aug  Sep Oct Nov  Dec Jan Feb

ler blankning pa rekylen upp.
Vad man gor beror darmed pa vilken trend man foljer.

USD/SEK

Folj trenden!

Salj

Salj

Den som ar positiv pa lang sikt i USD/SEK, kan borja kopa
lite forsiktigt pa denna sattupp sedan 6ka ju mer det stiger.
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Miniflagga i bitcoin

"Fear’-index i krypto ar nu rekordlagt, ett lage dar det ar
intressant att soka kopsattupper. Det ar lite sent att blanka
bitcoin da kursen ar kraftigt dversald.

| ett Oversalt lage har en liten miniflagga tagit form. Denna
kan ta oss in i en kopt kortsiktig position.

Bryter kursen upp kan vi kdpa pa nagra dagar till veckors sikt.

Ovanfor finns det en hel del starka motstand, varfér man inte
skall férvanta sig allt fér mycket med kdpta positioner.

Den fallande trendlinjen visar ett omrade dar priset ndrmar
sig mer normala nivaer, dar blankning ater kan bli intressant.

ETC=

130,000.00
i ,JI 120,000.00
H|
”l”lu 110,000.00
. 100,000.00
WHJI‘IWNHNMIHI““M*‘H% 111‘1.1]1 ' 50,000.00
£0.000.00
R 65,176.93
G0,000.00
Ot Mow Dec Jan Feb
Tillgang:
Bitcoin
Utbrottshandel
Salj
Salj
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Olja moter hinder

Veckografen till hdger visar hur WTl-olja nu gar in i ett om-
rade med starka motstand.

Pa kort sikt ar trenden positiv, varfor det ar kop som galler
men uppsidan bor vara begransad.

Potentialen ligger istallet pa blankningar men forst om tidi-
gare bottnar skulle passeras. Det innebar da att vi far en ny
fleraarslagsta och entré i ett omrade fritt fran stod.

Vi ar dock relativt lagt bort fran ett sadant scenario i dag. Sa
lange dagstrenden ar positiv galler behall kopta.
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Flagga i guld

5,500.0
Guld och silver ar relativt ointressanta efter rekorduppgangar;
i dagsgrafen bér potentialen fér kdp nu vara relativt begran-
sad.

. . - . 4.500.0

Men pa kort sikt kan vi félja de volatila trenderna upp eller
ned.

4,000.0
Just nu har vi da flaggor bade i silver och guld. Dessa kan
anvandas for att ta sig in med nasta vag. A 3.500.0

""}nw‘mﬂﬂuﬂ'ﬂ‘lﬁﬂﬂ g

Vi har dock en lagre botten och en hdgre topp utanfér flag-
gan, vilket innebar att det inte ar en optimal sattupp. Jul Aug Sep Oct Nov  Dec Jan  Eeb

Vi har anda entrénivaer for den som vill in med kop eller
blankning.
Tillgang:

Guld

Utbrottshandel

Kop

Kop
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Veckan som gick pa X!

De hogljuddaste kritikerna av Bitcoin alltid 8r desamma: de som
sitter pa enorma "saltlager” i dagens finansvarld — institutioner,
centralbanker och politiska makthavare vars inflytande vilar pa att
deras egen valuta forblir utan konkurrens. De varnar inte for Bitcoin
for att det ar farligt, utan for att utvecklingen hotar att géra deras
vardebas, deras makt och deras privilegier lika féraldrade som en
bortgldmd karavan full av saltblock i Sahara.

Fall inte for snacket om dollarns langsiktiga nedgang, USA:s imperi-
ums pastadda degeneration etc. De andra valutorna ar alldeles for
devalveringsbenagna for det. - Finanskronikan

John Maynard Keynes var ingen Osterrikare och delade inte deras
syn pa kreditexpansionens langsiktiga konsekvenser. Men han
forstod nagot avgorande: att pengar inte ar neutrala och att infla-
tion verkar genom dolda krafter som fa férmar genomskada. Hans
ambition var inte att avskaffa marknaden, utan att radda den fran
politisk kollaps.

Keynes gav politiker nagot de alltid dnskat: en vetenskaplig motive-
ring for att spendera mer &n de tar in.

Risken ligger i antagandet att en svag dollar forblir svag pa obe-
stamd tid.

Det viktigaste ar att en dollarforstarkning inte kraver stark ameri-
kansk tillvaxt. Den kraver bara att tillvaxt och rantor ser mindre
negativa ut an vad som redan ar inprisat, och de nuvarande 6ver-
salda nivaerna sanker ribban for det scenariot.

Det finns gott om kritiker av Federal Reserve i dag. Problemet ar att
manga gor det av fel skal: de anser att rantorna ar for héga. Tyvarr
kommer lagre rantor varken att I6sa konjunkturcyklernas boom-
och-bust-problem eller reparera en ekonomi i forfall. Ratt rantor ar
svaret, endast marknaden kan satta ratt ranta.

Glom guld och silver, nu bryter vete upp! Relativt fritt ovanfér, funda-
menta negativt, gott om vete, stdrre spekullanter ligger kort, perfekt
lage att ga lang pa utbrott.

"Produktion ar grunden for varje valstand. Forstorelsen av produk-
tionen ar boérjan pa fattigdom.”

— Ayn Rand
Kreditexpansion skapar cykler, inte valstand.

-850. 72 o
-4.56%

47812
- 1205’
‘*\e

\,.g‘

g\, )
= BATTRE AN INDEX

Veckan som gick pa X!

« Saljrad ar sallsynta; att missa en bull-marknad kostar mer i fortro-
ende an att félja med ned i en bear-marknad. Snittinvesteraren
forlorar hellre pengar i en bear-marknad an star utanfér en bull-
marknad. Alltid investerad, long only, ar darfér den sakraste affars-
modellen — dessutom har man inflationen pa sin sida.

Annual working hours per worker Ouriorid
y the data comes only from duction workers (nor :

1870 1900 1920 1940

» 1870 2023

Data source: Feenstra et al. - Penn World Table (2025); Huberman and Minns (2005) - Learn more about this data
OurWorldinData.ore/working-hours | CC BY

* Arbetstiden faller i takt med kapitalackumulation och stigande pro-
duktivitet. Sedan planar den ut nar staten mognar, skattetrycket
stabiliseras och fiatregimen tar 6ver.
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Vi hyr ut var stuga i Stoten, Sale !

Exklusiva timmerstuga med bastu och oppen spis. *# ; _

oy

Bavggar 2020, Cranhallsporten 474
Ski infout! Skidbacke och transportlifit direkt utanidr huset! Uthyres privat
115 kvm och totalt 10 baddar, Henrik Hallenborg
» 3 duschar och bastou, Stugan och Kok &r fullt utruscad. 34 638 008 073 [Whatsapp)
henril.hallenborg@hasafuma.com
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Kopet kan bli kort i HM

Pa X twittrade vi ut en sattupp for kdp nar Hennes & Mauritz
brét upp over tidigare toppar. Vi visade ocksa hur omradet vid
190 kr utgor ett starkt motstand, ett omrade varitfran kursen
gang pa gang vant ned under flera ar.

Ett utbrott upp gav oss ett kdp men ingen garanti for upp-
gang. Om tidigare bottnar nu istéllet passeras, rod linje, galler
lappkast dar vi byter ut en képt mot blankning.

Utbrottet upp bekraftas som falskt vid en lagre lagsta.

Potentialen ar stor for kdpta positioner da det ar fritt fram
over 190 kr.

Men det finns alltsa inga garantier; ligger man lang bér man
ligga kvar med en stop-and-reverse pa 168 kr.
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For sent med Lundin Mining

Lundin Mining har haft en stark resa och aktien har pa kort tid
gatt 5x. Bolaget kan ha intressant fundamenta men fragan ar
om det ar ratt lage att kliva pa nu.

Om man i dag boérjar fundera pa kép, utan att ha varit med pa
den tidigare resan, ar man helt klart ett steg efter marknaden.
Som spekulant maste man hela tiden ligga ett steg fore mas-
sorna.

Vill man lyckas med sina investeringar kan man inte systema-
tiskt kdpa det som redan gatt 5x och hoppas pa ytterligare en
dubbling.

5x kan bli 10x — men sannolikheten ar ofta storre att hitta
nasta bolag som annu inte rort sig 5x och har den potentialen
kvar.

De stora vinsterna skapas nar man ligger fore rorelsen, inte
nar man jagar den.

Att kopa efter en kraftig uppgang innebar dessutom att risken
forandras. Nar sentimentet vander kan en snabb dipp radera
30-50 procent av tidigare uppgang pa kort tid.

Den som ligger lang bor arbeta med en slapande exit en
tydlig riskhantering, sa att man inte ger tillbaka hela vinsten
i ndsta rekyl. For mer om hur man foljer trender, se detta
webinarium!
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Blanka svenska banker?

Swedbank noteras galet hogt efter en langre period i positiv
trend. En etablering dver den stigande trendkanalen visar pa
starka kdpare.

Hela den svenska banksektorn uppvisar ett liknande monster.

Pa 4-6 manaders sikt bér man inte goéra nagot. Ligger man
lang kan det vara lage att sakra lite vinst.

Men pa nagra veckors sikt har vi en kortsiktig sattupp dar ett
brott av den rdda linjen i grafen till hdger kan vara startskottet
for en lite kraftigare rekyl ned.

Den som ar kortsiktig kan da blanka inte bara Swedbank utan
aven andra svenska banker som Nordea och Handelsbanken
med liknande monster.

(Svenska banker har gynnats kraftigt av Riksbankens snabba
rantehdjningar, som gjort att utlaningsrantorna steg betydligt
mer an inlaningsrantorna och darmed breddade rantemar-
ginalerna, och i kombination med begréansad konkurrens

pa marknaden har detta gjort det mojligt for dem att skapa
mycket stora vinster.)
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Urstarka kopare i Tele2

Tele2 verkar gora nagot som ar helt ratt da trenden under
lang tid varit stigande.

Pa senare tid har kdparna blivit starkare med tiden och eta-
blerat kursen éver den stigande trendkanalen.

Det sager oss att kdparna ar desperata, det ar for sent att
koépa och for tidigt att blanka.

Det sager oss ocksa att nasta rekyl ned ar val vard att kopa
ini.

Den senaste vagen upp ar relaterad till att Tele2 foreslar en
utdelning pa 10,50 kronor per aktie, vilket motsvarar en kraf-
tig hojning tack vare starkt kassaflode.
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Taget har gatt i Boliden

Resonemanget i Lundin Mining galler aven i Boliden som just
nu noteras i en starkt stigande trend efter en explosiv rorelse.

Grafen Over Boliden visar varfor en marknad som narmar sig
fleraarshogsta ar intressant samt att ju langre konsoliderig
desto starkare trend nar kursen val bryter ut.

Inte alltid, sa klart, men ibland.

Det ar dessa tillféllen, nar det ibland fortsatter upp fran en
fleraarshogsta, som ger klirr i kassan.

For att vara med i starka trender, kravs dock manga forsok.

For mer om hur vi foljertrender, se detta webinarium!
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Ny trend i Wallenstam

Wallenstam har presenterat en stark arsrapport for 2025 och
VD Hans Wallenstam hojer stolt udelningen per aktie med 10
procent till 0,55 kronor per aktie.

Aktien har lange befunnit sig i en negativ trend dar aratal av
utdelning haft svart att tdcka upp for vardeminskningen av
bolaget.

Men nu borjar det se battre ut tekniskt; efter ett misslyckat
forsok att ta ut tidigare botten och ett utbrott upp till en hogre
topp, har vi en positiv trend.

Forsta signalen for kop kom pa utbrottet, nasta har vi vid en
eventuell rekyl ned.

WALLD.ST

50.0000
42.0000
46.0000
44.0000

e~ 42 0000

40.0000

Jun Jul Aug  Sep Ot

Wallenstam

Mov

Dec Jan Feb

Graf fran MetaStock-

Kop rekyler

Kop

Salj

75



Oppna konto med
en riktig maklare

* Terminer * Ravaror |
« Optioner * Index ¥
« CFD:er » Valutor
« Aktier * Krypto

» Obligationer

Laga avagifter, personlig maklare,
segregerat konto.

Upp till 3% ranta péa USD.

Enkelt att ta ut och satta in kapital
via SEB.

Oppna kento via Borstjanaren, partnerkod 8947,
och ta del ov kostnadsfria kurser - fa genomtrevlige
Mark Mates som personlig maklare.

ANVATRADE

TRADE WITH CONFIDENGCE

Folj oss pa X!

Dagliga uppdateringar om
marknaden, hedgefonder
och alternativa investeringar.
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Securitas bryter upp

160.000
Securitas har under en Iag tid brottats med starka hinder och | »W 1
starka stod och priset har rort sig sidledes. ' '

e [ 150.000

Men nu ar de starkaste hindren passerade och enbart ett '! J‘ }l
%l‘ l ’ﬂl 145.000

mindre motstand testas fran en topp lang tid tillbaka.

H“ 140.000
Det det positivt ut for Securitas eftersom de flesta som kopt Y
aktien ligger med vinst. 135.000

I 130.000
Trenden pa kort sikt ar positivt men fortfarande neutral pa

lang sikt. 125.000

F M A M J4 J A 5 © N D J F

Det ser battre ut an pa lage i Securitas. Rekyler ned gar nu
bra att kopa pa.

Uppgangen hanger samman med en rapport med battre

resultat an vantat och hojda utdelning. 3 it
ecuritas

Behall képta

Kop

Neutral
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Upplaggt for rally i Stora Enso

Sotra enso rekylerar ned mot en stigande trend efter ett kraf-
tigt utbrott upp mot en hogre hogsta.

Tidigare motstand vid tidigare toppar utgor nu stéd och da det
textas just nu, har vi bra tajming for kop.

Den naturliga nédutgangen ligger tajt nagot under tidigare
botten.

Ovanfor ar det forhallandevis fritt fran hinder, upplaggt for
rally.
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SAAB trendar igen

Efter en konsolidering som strackte sig 6ver sex manader har
SAAB ater borjat att trenda. Den kraftiga uppgangen inleddes
direkt efter ett falskt utbrott ned till en lagre lagsta.

| dag har vi en rekyl ned fran en hogre topp. Trenden ar sale-
des stigande och da den senaste vagen upp hade moment-
um, kan vi képa dippen.

Den naturliga ndédutgangen nagot under tidigare botten ligger
dock langt bort, varfor det ar svart att fa till en trevligt risk/
reward-kvot.

Det inte lage att g& mot trenden och blanka. Ett atertest av
tidigare topp vid 750 kr ar nu mest troligt.
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Kop Atlas Copco vid rekyl 200.000
Efter en hégre botten och en hdgre topp, trendar Atlas Copco |1 Hlﬂ le 190.000
upp i en positiv trend. Lnl ‘
130.000

Utbrottet fran bottenformationen varit volatil och inte direkt ett
skolboksexampel; men den hogre toppen och bottnen fanns ]1 170.000
T

dar.
I‘lﬂh | uﬂ" 160.000

Tk |

11
| dag ar aktien intressant for bevakning och kép om priset i IW](J ﬂlH JtJll‘

skulle titta tillbaka i en rekyl ned. 150.000

Dagens overkopta niva visar att kdparna ar starka och da kan 140.000
vi férbereda oss pa kdp om aktien skulle uppvisa svaghet. Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb
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Sandvik pa hoga hojder 400.000
e

Det gar bra for Sandvik som pa kort tid avancerat fran 200 kr | 250,000
till nastan 400 kr. '
Sedan nagon manad tillbaka accelererar trenden och vi har 300.000
en etablering dver taket i trendkanalen.

250.000
En stabilt stigande trend har blivit mer volatil, ett tecken pa
Okad spekulation hoégt upp i trenden.

200.000
Det ar for sent att kopa i dag men en dipp ned till taket i tidi-
gare trendkanal kan ge oss en sattupp for kop med trenden. 150.000

Apr May Jun Jul  Aug Sep Oct Mov Dec Jan Feb
Problemet med Sandvik och aktier med liknande monster ar r
att avstandet ned till den naturliga ndédutgangen ar sa stort att
det ar svart att fa till en bra risk/reward-kvot.
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Kop AstraZeneca pa dipp .
Trenden i AstraZeneca ar stigande och da kursen noteras vid 1.800.00
taket i trendkanalen vet vi ocksa att kdparna ar starka och '
aggressiva. ’7“1 700.00
F
-

Det ar for sent att kdpa i dag vid den hogre toppen. 1.600.00

1,500.00
Men bolaget ar intressanta att bevaka f6r nya kdp néar priset
faller tillbaka. 1 1,400.00

B ]Mm”fhﬁm

Onskvart ar da entré vid golvet i trendkanalen som stiger r 1,300.00
nagot for varje dag. 1,200.00
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Den naturliga exitnivan ligger under rekylbottnen for februari.
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Koplage i Electrolux

Electrolux har haft det tufft de senaste aren men nu har tren-
den i dagsgrafen skiftat till det positiva.

Vi har var klassiska botten med en sattupp for utbrtott sedan
nu rekyl ned.

En stigande trend ar etablerad och kursen ror sig ned fran
nya hégre momentumtopp, vi har en nya chanser att ga in
med trenden.

Kop kan goras pa rekylen vi nu ser, fortsatter den ned gar det
bra att kdpa lite till men faller kursen under stédet vid 60 kr,
ar sattuppen overspelad och det ar lage att skydda kapitalet
med en stopp.
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Nolato under bevakning

Nolato ar ett bra exampel pa varfér man bor avvakta med kop
tills vi far en hogre hogsta, den som ligger lang har bundit
upp kapitalet i nagot som inte rér pa sig.

Vi vet med sékerhet att nasta vag upp borjar med en hogre
hogsta. Det 6kar chanserna for en uppgang men det betyder
inte att varje hogre hogsta ar boérjan pa en ny positiv trend,
varfor man alltid maste ha en nédutgang som stoppar forlus-
ten nar man har fel.

Nolato ar nu mer intressant ar guldbolag som rusar i en vild
bull-marknad.

Bolaget ar intressant for bevakning, inte kop.

Forst om vi ser en hogre hogsta kan vi kdpa och en lang
position ar extra intressant eftersom vi har flera ar i konsoli-
dering.

Vantar man pa en hogre hogsta undviker man ett scenario
dar kursen fortsatter sidledes ett ar till eller rent av halveras i
en bear-marknad.
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Kop Assa Abloy

Det gar bra for Assa Abloy som trendar upp i en positiv trend-
kanal.

Har har vi en marknad att kdpa rekyler i. Det senaste testet
av kanaltaket visar att det fanns styrka hos kdparna.

Optimalt ar entré vid kanalgolvet men den som vantar riske-
rar att missa ett kop.

Det viktiga ar dock inte vart man képer, det kan géras i om-
gangar under rekylen.

Det viktiga ar att man ar ute ur hela positionen om tidigare
rekylbotten passeras eftersom da skrivar trenden till negativ
eller neutral.

Vi vill bara ligga lang sa lange trenden ar positiv och darmed
har vi en naturlig nédutgang vid 345 kr.

Den senaste rapporten for Q4 2025 visade stark organisk
tillvaxt, rekordh6ga marginaler och en hdjd utdelning.

Det ser saledes bra ut for bolaget men vid en lagre lagsta
har detta inte nagon betydelse, da galler exit for att skydda
kapitalet.
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Intressant lage i Autoliv

Autoliv AB har presenterat en stark arsrapport for 2025 och
VD Mikael Bratt braverar déver rekordférsaljning och goda
forutsattningar for 2026.

Aktien star dock stilla i pris, inom en range dar varken kopare
eller saljare lyckas ta dver kontrollen.

For nagon vecka sedan var det dock saljarna som hade kon-
trollen nar kursen dok till en Iagre lagsta.

Men kdparna var snabbt dar och kursen atervanda upp i tidi-
gare rajong. Ligger man kort bor man nu ligga kvar.

Ar man likvid &r ett kdp intressant om tidigare toppar vid 1200
kr passeras. Vanta alltsa pa att det blir dyrt fére kop.

Utan en hogre topp har vi inget tecken pa kopintresse och sa
kan saljarna komma att ta éver igen oavsett hur positiv Bratt
ar.
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Trump ar inte en

Staten skapar inga

Osterrikare - varken jobb —bara

i teori eller praktik

® Donald Trump mé tala om frihet,
toretagande och att géra Amerika rikt igen
— men bakom fasaden doljer sig en politik

Nej, krig raddar
inte ekonomin!

® Krig, katastrofer och statliga stimu-
lanspaket sags ofta “stimulera ekonomin”.
Men #r det verkligen sa? Redan p4 18
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illusioner

@ Politiker alskar att tala om "jobbska-
pande satsningar” och att privatiseringar
ska ge effektivitet. Men i verklighete

Fran republik
till imperium:
Ciceros
varningar

® Ciceros varningar.

17 ar da borsen var
samre an sparkonto

® Det ar etf av borsvarldens mest slitna rad
— att "sitfa lugnt i biten" eftersom mark-
naden alltid dterha

Konsumera sig till
rikedom?

® Vi lever i en tid dar politikel och central-

Tullar: Ett

angrepp pa
aganderatt och fri
handel

® Tullar framstalls ofta som verktyg for
rattvisa, dmsesidighet eller nationell
styrka. Men bakom retoriken doljer sig

Virkesbrist i
Sverige och slut pi
sand i Sahara

® Sverige hade skogar sa lingt dgat nidde
— Andé var det virkesbrist. I Sovjet fanns
spannmadlsfilt som stréckte ...
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Jesse Livermore -
Spekulationens
eviga visdomar

B Jesse Livermore tjanade formogenheter 1
trascherna 1907 och 1929 — och forlorade
iem senare. Anda lever hans idée

Jobba inte for
pengar!
® Andlosa varv i ekorrhjulet utan att

komma nagonstans. Lénen landar pa kon-
tot och forsvinner lika snabbt till . ..

" Vad jobbar du med? -

— WA

Skatt pa skatt pa
skatt

Vem tjanar pa
inflationen? Inte du!

® Inflation ar inte ett olycksfall i arbetet —
det ér sjélva systemets hjéartslag. Grafen
over USA:s inflation sedan ...

® Om en nyinstallation av en diskimaskin
kostar 14 000 kr, hur mycket betalas dé i
skatt? Samuel fran Ludwig von Mises inst

Socialism fOr de
rika, inflation for
resten

® Den fria marknaden finns mest kvar som
begrepp. Rantor bestédms inte lingre av
sparare och lantagare, utan av centralba

Det snarkande
folket

® Vi lever i en tid dér alla vill bli horda,
men fa vill forsta. Tankens konst har bytts
mot asiktens reflex, ochju...

SOCIALISM FOR DE RIKA,
INFLATION FOR RESTEN

Det snarkande folket

Silver eufori,
fran Texasolja
till silverkrasch

® Silverpriset har natt en ny historisk topp
— hégre dn rekordet fran 1080. D4 forsdkte
tva broder frén Texas ...

Shiller - nar
marknaden slutar
vara rationell

® Shiller P/E — eller CAPE-kvoten — har
blivit ett av de mest respekterade matten
pa hur dyr bérsen egentligen ar. ...
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Satoshi
forandrade
varlden

® Sjutton ar har gatt sedan en anonym per-
son med aliaset Satoshi Nakamoto
fordandrade varlden. Mitt under finan-
skrisens ...

Omnipotent
Government

® Omnipotent Government (1944) ar
Ludwig von Mises’ skarpa uppgérelse med
den totalitara staten och den intellektuella
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Cirkusen
fortsatter, sa
fungerar politiken

® Politiken har blivit ett sjdlvspelande pi-
ano. Loften ersitter resultat, krediter
ersiitter sparande, och varje ...

Cirkusen fortsatter
- |

Human Action

® Lds Ludwig von Mises magnuin opus,
Human Action: A Treatise on Economics,
kosnadsfri som pdf-fil.

Ludwig von Mises:
Arv av
intellektuell

briljans

® Ludwig von Mises (1881-1973) var en av
de mest inflytelserika och framstéiende
tankarna inom den osterrikiska ekonomis
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Ett gigantiskt
postkontor!

® [ sitt klassiska verk Human Action (1940)
avsljar Ludwig von Mises de motsigelser
som doljer sig bakom dess ideal —

Tullar: ett hot mot
DIN personliga
frihet

® Friedrich Havek var en av 1900-talets
starkaste roster for frihandel och fria mark-
nader. Han sig tullar som hot mot ba

Tullar: En hinder
for ekonomisk
frihet och tillvaxt

® Carl Menger, grundaren av den
osterrikiska ekonomiska skolan, sig tullar
som ett angrepp pé ekonomisk frihet. I sin
kla
PRINCIPLES
OF
ECONOMICS

CARL MENGER

Boktips:
Socialism

® Nir Centraleuropa hotades av socialis-

mens utbredning skrev Ludwig von Mises

sitt mésterverk Socialism — en intellektue
SOCIALISM

Ludwig von Mises

MO

Tullar: Ett farligt
maktansprak
fran staten

® Att styra ménniskors kapitalanvindning
genom tullar och monopol ér inte bara in-
effektivt, menar Adam Smith — det ar

Ekonomisk
nationalism ar
bara snyggt
forpackad
plundring

® Skyddstullar framstalls ofta som patrio-
tiska atgirder for att virna inhemska jobb
och industri. Men bakom fasaden dé

Tullar: En
illusion som
skapar
ekonomiska
hinder

® Ludwig von Mises séig protektionism som
en illusion — ett forsdk att skapa vilstind
genoin att hoja priser och kvav

Ron Paul -
Frihetens Rost i
Amerikansk
Politik

® Nir frihandel f6rddms och tullar hyllas

som skydd for nationell industri, dr det latt
att glomma vilka som i slutd

Sommarlasning

med Rothbard.

® Making Economic Sense ar en av Murray
Rothbards mest hllgangliga verk — en sam-
ling artiklar dar han med skirpa och ...

Tullar: en vag till
minskad frihet
och valstand

® Nar staten infor tullar i frihandelns namm
ir det inte medborgarna som skyddas — det
ir deras frihet som beskirs oc

Tullar ar en
skatt pa folket -
inte pa utlandet

® Nar politiker pratar om att "varna den in-
hemska industrin” med tullar, ar det latt
att glomma vem som fakti

Det vita stenen —
vitt guld

® Salt var en géng lika viirdefullt som guld,
men sé snart manniskan larde sig produe-
era det i gverflod forlorade det ...
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Rekommenderade maklare

Tack till vara sponsorer, som ar med och
mojliggor 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.

AVATRADE

TRADE WITH CONFIDENCE

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 férknippade 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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