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Fundamenta och pris gar at olika hall

Amerikanska oljelager pa kritiska nivaer

Priset pa raolja handlas nu nara den lagsta nivan pa flera manader,
men fortfarande inom det handelsintervall dar marknaden har konsoli-
derat sedan slutet av februari. WTl-oljan har under en langre tid pend-
lat mellan 85 och 110 dollar per fat. Den avgoérande fragan for markna-
den ar nu utvecklingen i Hormuzsundet. Ett aterdppnande skulle kunna
latta pa utbudsoron och pressa priserna, medan fortsatta stérningar
riskerar att halla marknaden tight och ge stéd at hogre oljepriser.

Samtidigt ger utvecklingen i USA fortsatt stdd at bilden av en an-
strangd oljemarknad. De amerikanska oljelagren fortsatter att minska i
en takt som fa hade vantat sig.

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

Under de senaste sju veckorna har de amerikanska raoljelagren
minskat med totalt 39 miljoner fat och ligger nu mer an 5 procent under
femarsgenomsnittet, pa den lagsta nivan sedan mitten av februari.

Situationen ar sarskilt problematisk eftersom den amerikanska sésong-
en for bilresor nu har inletts, nagot som okar efterfragan pa bensin.
Senast bensinlagren var lika laga som i dag var 2022.

Och lagren av destillat (diesel och eldningsolja) ar nastan 14 procent
lagre an normalt och befinner sig pa den lagsta nivan pa 23 ar.

Fragan ar darfor hur lange USA kan fortsatta att exportera olja i nuva-
rande omfattning. En faktor som skulle kunna latta pa den anstrangda
marknaden ar en éverenskommelse med Iran, vilket skulle 6ppna for
Okade oljeleveranser till varldsmarknaden.

OPEC:s senaste prognos for efterfragan pa olja justerades endast
marginellt nedat och organisationen raknar fortfarande med att efterfra-
gan ska 0ka med nastan 1 miljon fat per dag i ar.

OPEC+-landernas oljeproduktion, inklusive Férenade Arabemiraten,
uppgick i maj till drygt 33 miljoner fat per dag, vilket ar 9,6 miljoner fat
per dag lagre an i februari.

Baserat pa dessa siffror star oljemarknaden infor ett underskott pa om-
kring 8 miljoner fat per dag under innevarande kvartal. Den anstrangda
utbudssituationen avspeglas tydligt i terminsmarknaden, dar backwar-
dationen har stigit till rekordnivaer.

Priset for leverans av WTl-olja i december 2028 handlades nyligen
omkring 20 dollar per fat lagre an kontraktet for leverans i juni, vilket
signalerar att marknaden ar beredd att betala en betydande premie for
omedelbar tillgang till olja.



Guldpriset under hard press

Guldpriset har utsatts for betydande press den senaste veckan. | tors-
dags foll guldet till 4 025 dollar per troy ounce, den lagsta nivan pa sju
manader. P& bara en vecka har guldpriset tappat omkring 10 procent.

Det anmarkningsvarda ar att prisfallet har skett trots att oljepriset sam-
tidigt har sjunkit. Efter den starka amerikanska jobbrapporten har den
tidigare negativa korrelationen mellan guld och olja férsvagats, efter-
som hogre oljepriser inte langre ses som den enda faktorn som kan fa
Federal Reserve att hoja rantan.

Intressant nog beter sig korrelationen mellan guld och olja precis som
vilken marknad som helst. Sambandet ror sig i egna trender dar perio-
der av stark korrelation foljs av perioder da relationen férsvagas eller
forsvinner helt.

Den amerikanska inflationsstatistiken fér maj, som publicerades i
onsdags, visade den kraftigaste uppgangen i konsumentpriserna pa tre
ar, framst till féljd av hogre bensinpriser. Karninflationen steg daremot
nagot mindre &n vantat.

Forvantningarna pa kommande rantehdjningar har darfér endast for-
andrats marginellt sedan veckans boérjan och ger ingen rimlig forklaring
till varfor guldet faller. Nedgangen i guld har dessutom varit storre an
for andra adelmetaller, vilka ocksa har fallit till flermanaderslagsta.

En del av forklaringen till raset i guld finns sannolikt i den tekniska
bilden. Nar priset foll in i ett omrade dar manga stoppar var placerade
utloste det en kedjereaktion av forsaljningar. Samtidigt vande prisut-
vecklingen fran stigande till fallande trend, vilket far stérre spekulanter
och hedgefonder att ga fran kopare till saljare. De storre spekulanterna
har sedan toppen i bérjan av aret minskat sina langa positioner med 38
procent.

Kombinationen av utlésta stoppar och aggressiv spekulativ forsaljning
har forstarkt nedgangen betydligt.

Det verkar som att kortsiktiga investerare nu ldmnar guldmarknaden,
vilket syns tydligt i att de guld-ETF:er som har haft nettoutfldden pa 20
ton sedan veckans borjan. Dessa forsaljningar har sannolikt forstarkt
prisnedgangen vytterligare.

ETF-utflddena fordelades ungefar lika mellan Nordamerika och Asien,
medan europeiska ETF:er redovisade mindre nettoinfléden.

Det ar sarskilt anmarkningsvart att nordamerikanska ETF:er har gatt
fran infloden till utfloden sedan mars. Den sannolika forklaringen ar
att marknaden gatt fran att forvanta sig rantesénkningar fran Federal
Reserve till att istallet rakna med rantehdjningar.

ETF-floden ger ofta en bra bild av hur mindre investerare agerar. Det
ar darfor intressant att notera att de kraftiga inflédena till guld-ETF:er

i januari sammanfoll med att guldpriset narmade sig en topp. Mindre
aktorer har en tendens att 6ka sina kop forst efter att en stark uppgang
redan agt rum.

Det betyder naturligtvis inte att ETF-investerare alltid har fel, men stora
infléden efter en langre uppgang ar ofta ett tecken pa att optimismen
blivit utbredd och att en stor del av kopkraften redan finns i marknaden.

Kina betalar allt mer for koppar

Kinas kopparimport var i maj ungefar lika stor som aret innan. Det
intressanta ar inte hur mycket koppar som importerades, utan vad Kina
fick betala for den.

Vardet av importen av kopparmalm steg med hela 34 procent jamfort
med forra aret, trots att importvolymen faktiskt minskade nagot. Det
betyder att priset pa kopparmalm har stigit kraftigt.

Det ar ett tecken pa att det rader brist pa kopparmalm globalt. Kinesis-
ka kopare ar helt enkelt beredda att betala betydligt mer for att sakra
leveranser.



For kopparsmaltverken innebar detta hogre kostnader. Hittills har de
dock klarat sig tack vare att kopparpriset har stigit kraftigt och att pri-
serna pa vissa biprodukter ocksa ar hoga.

Utvecklingen pekar pa att den stora utmaningen pa kopparmarknaden
inte ar brist pa kopparsmaltverk utan brist pa sjalva ravaran. Sa lange
tillgangen pa kopparmalm ar begransad talar mycket for att koppar-
marknaden forblir stram och att priserna far fortsatt stod.

Koppar har under en langre tid utvecklats starkare an guld och priset
handlas nu nara historiska rekordnivaer. De stora spekulanterna ar
ocksa tydligt positionerade for fortsatt uppgang.

Nettolanga positioner (Cot-Index) ligger nara de hogsta nivaer som
nagonsin uppmatts, vilket speglar en utbredd tro pa att underskottet pa
kopparmalm kommer att fortsatta stddja marknaden.

Samtidigt handlas kopparmarknaden i contango, vilket innebar att
terminskontrakt med langre 16ptid ar nagot dyrare an kontrakt for ome-
delbar leverans. Det tyder pa att marknaden i dagslaget inte upplever
nagon akut brist pa fysisk koppar, &ven om investerarna raknar med
fortsatt stark efterfragan och hogre priser langre fram.

Kinas sojaimport 6kar kraftigt

Kina importerade 11,8 miljoner ton sojabdnor i maj, enligt den kinesis-
ka tullmyndigheten. Det var nastan 40 procent mer an manaden innan
och den hogsta manadsvolymen sedan september 2025.

En del av 6kningen beror sannolikt pa att leveranser som skulle ha re-
gistrerats i april istallet bokfordes i maj pa grund av forsenad tullhante-
ring. Trots den starka majsiffran ligger den totala importen under arets
fem forsta manader fortfarande nagot under fjolarets niva.

Det ar annu inte klart varifrdn maj manads import kom, men merparten
vantas ha levererats fran Brasilien. Landet exporterade 14,8 miljoner
ton sojabdnor i maj enligt officiell statistik.
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Samtidigt har USA starkt sin position pa den kinesiska marknaden. |
april exporterade USA 3,3 miljoner ton soja till Kina, den hogsta nivan
pa mer an ett ar. Utvecklingen &r sarskilt intressant mot bakgrund av
Donald Trumps aterkommande forsok att 6ka den amerikanska jord-
bruksexporten till Kina.

Samtidigt har vaderférhallandena i USA varit gynnsamma for sojabo-
nor, vilket har 6kat forvantningarna pa en god skérd. Kombinationen av
goda skordeutsikter och osakerhet kring den kinesiska efterfragan har
pressat ned sojapriset till den lagsta nivan pa fyra manader.

De storre spekulanterna ar fortfarande nettokdpare av soja, men har
sedan toppen successivt minskat sina positioner. Totalt har den net-
tolanga positionen reducerats med drygt 40 procent, vilket speglar en
mer forsiktig syn pa marknaden.

Samtidigt har sojapriset fallit till strax 6éver 11 dollar per bushel, ned
med 28 procent till den den lagsta nivan pa omkring fyra manader.

For sojamarknaden blir det nu sarskilt viktigt att folja tva faktorer: den
kinesiska importen och vaderutvecklingen i USA.



Om skordeutsikterna fortsatter att vara goda samtidigt som Kina inte
Okar sina inkdp ytterligare kan priserna forbli under press. Om efterfra-
gan daremot fortsatter att Overraska pa uppsidan eller om vaderpro-
blem uppstar i USA kan sojamarknaden snabbt stramas at igen.

Spekulanter blankar vete

Det amerikanska jordbruksdepartementet, USDA, har sankt prognosen
for arets amerikanska veteskord till 1,54 miljarder bushels, motsva-
rande cirka 42 miljoner ton.

Bakgrunden ar att tillstandet for det amerikanska vintervetet fortsatt
att forsamras under de senaste veckorna och nu befinner sig pa den
lagsta nivan pa 40 ar. Som en foljd vantas de amerikanska vetelagren
vid slutet av skordearet bli lagre an tidigare beraknat.

Sarskilt anmarkningsvart ar utvecklingen for Hard Red Winter Wheat,
den viktigaste brodvetesorten i USA. USDA raknar nu med en produk-
tion pa endast 497 miljoner bushels, vilket skulle vara den lagsta nivan
sedan 1957.

Men det ar inte bara i USA som utbudet ser ut att minska.
USDA har visserligen hojt prognosen fér den ryska veteskérden med
2 miljoner ton till 88 miljoner ton, men denna 6kning motverkas av en

motsvarande nedrevidering av skdrden i Australien.

Sammantaget vantas de flesta stora exportlander producera mindre
vete an forra aret.

Trots de férsamrade skordeutsikterna har vetepriset reagerat férhal-
landeuvis lite.
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Vetet pa4 CBOT handlas fortfarande under 600 cent per bushel, ned 15
procent fran toppen medan europeiskt kvarnvete pa Euronext handlas
kring 200 euro per ton.

Samtidigt som langsiktig fundamenta blivit allt mer positiv for vete har
de storre spekulanterna varit betydligt mer forsiktiga. Under de senaste
veckorna har hedgefonder och andra storre aktérer 6kat sina korta
positioner, de ligger blankt d.v.s. de spekulerar i en prisnedgang.

Situationen illustrerar en viktig lardom for alla som investerar i ravaror;
fundamentala faktorer och prisutveckling gar inte alltid hand i hand.

Historien visar att marknader kan fortsatta att falla trots allt starkare
fundamenta. Det racker inte att utbudet minskar eller lagren sjunker.
Forst nar priset borjar bekrafta den fundamentala bilden blir det intres-
sant att ta position med fundamenta. Marknaden kan ofta fortsatta

att rora sig i motsatt riktning betydligt Iangre én vad de fundamentala
forutsattningarna motiverar.



Det finns ocksa en annan sida av myntet. Nar de storre spekulanterna
har en hég exponering mot blankade positioner kravs det inte sarskilt
mycket for att sentimentet ska svanga. Om USDA:s prognoser visar
sig korrekta och vaderproblemen fortsatter att férvarras finns det gott
om utrymme for nya kdpare att komma in pa marknaden.

Det ar darfor vetemarknaden ar sarskilt intressant just nu. Fundamenta
pekar mot ett allt stramare utbud, medan positioneringen bland de
stérre spekulanterna fortfarande signalerar skepticism. Om markna-
den borjar fa bekraftelse pa att skordeproblemen ar mer langvariga an
vantat kan dagens forsiktiga investerare snabbt tvingas omvardera sin
syn.

En marknad som annu inte fullt ut prisat in ett stramare utbud kan da
reagera kraftigt nar lagersituationen blir mer anstrangd. Nar fundamen-
ta, sentiment och pristrend val borjar peka at samma hall finns poten-
tial for starka prisrorelser.

Henrik Hallenborg
CTA — Commodity Trading Advisor
Henrik.Hallenborg@borstjanaren.se
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" TILL EN INBJUDAN ATT TECKNA AKTIER | BABYLON CAPITAL AB,
¥  RIKTAD TILL EN BEGRANSAD OCH SARSKILT UTVALD INVESTERARGRUPP.

’ ’\ PRESENTATION & GENOMGANG
S / — KLICKA FOR ATT SPELA UPP —

Babylon Capital AB — En ny Commodity Pool med fokus pa Mana-
ged Futures

Ta del av en presentation av en ny Commodity Pool med fokus pa Ma-
naged Futures och alternativa investeringar.

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

Forvaltaren Henrik Hallenborg gar igenom strategin och den under-
liggande modellen, medan bolagets VD Fredrik Swahn presenterar
bolagsstrukturen och investeringens upplagg.

. Memorandum Babylon Capital AB
. Presentation Babylon Capital AB
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Marbella | Investor Event

ALOHA GOLF CLUB
1-14 AUGUSTI

I augusti arrangeras det arliga
investerareventet i Marbella.

Eventet inkluderar majlighet att spela pa
Aloha Golf, en privat medlemsklubb dir spel
i huvudsak sker genom medlemmar och

deras giister.

INTRESSEANMALAN REKOMMENDERAS | GOD

HALLENBORG CTA

MANAGED FUTURES

henrik.hallenborg@hasafuma.com
+34 638 008 073

HOT COMMODITIES

TRENDFOLJANDE « VERKLIG DIVERSIFIERING
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FOLJ STARKA DIVERSIFIERA GLOBAL RISKSPRIDNING
TRENDER SMART EXPOSURE SOM SKYDDAR

Vi foljer priset — Brett éver marknader, Tillgang till de viki e Trendféljande strategi minskar

inte prognoserna. sektorer och tillgangsslag. ravarumarknaderna. beroendet av enskilda utfall.

KONTAKTA: henrik.hallenborg@borstjanaren.se
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BT Play: Intressant lage i OMXS30
Se var marknadsgenomgang dar vi tog upp ett intressant lage i

OMXS30 samt tittade pa guld, olja, spannmal, valutor, krypto, index
samt svarade pa fragor.

Kicka il Webinarium varje onsdag
$ kl 20:00 - sedan 2008 ¢ -
' Anmél’dig har! 2
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PORTFOLJ
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Kop eller blanka OMXS30

OMXS30 ar fortsatt fast fast inom en konsolidering.
Vi har en liten flagga att trada, kop eller blanka.
Sattuppen gick vi igenom i onsdagens webinarium, se har.

K&p ar mer intressant an blankning eftersom ovanfér ar det
fritt frdn hinder medan vi har gott om stéd inunder.
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Koppar i flagga

| koppar har vi ett mycket intressant l1age dar priset ror sig
sidledes i en bullflagga.

En hogre hogsta innebar entré till en ny ATH och da kan vi
kopa.

Men en lagre lagsta innebar istéllet att vi kan blanka efter en
liten toppformation.

HGv1

W

Ot Mov  Dec Jan Feb  Mar Apr May Jun

Graf fran MetaTrader
Tillgang:

Koppar

Utbrottshandel
Kop

Kop

25



VM-UPDATE 2024

GCv1

Blanka guld pa rekylen
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Gulder rekylerar upp fran en lagre lagsta och kan darmed ‘
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Neutralt i bitcoin

Bitcoin ar nu nere och testar februaribottnen.

Under den bottnen ar det fritt fran narliggande stod, upplaggt
for fritt fall.

Men de senaste dagarna och nedgangen stannat av och vi
ser nu ett forsok till rekyl upp.

Vi har nu ett neutralt till negativt klimat.

Det ar fortfarande tidigt for att fundera pa kop.
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Oljan testar golv

Bryter oljan ned under golvet i konsolideringen som nu tes-
tas, har vi en signal for blankning.

Trenden bekraftas da som negativ och trendféljare kan ga
kort med ett mal pa $60.

Noteringar 6éver $110 och vi blickar dock mot $150.

111]11”"1441]11”1

ClLci

120.00

110,00

h |] 100.00
|1|M|l‘“ﬂ”| ‘“‘lﬂ mlwl ) hﬂ' e |

1”1]1]]1{ | | s0.00

20.00

|
]I 70.00
n“l{hw‘mf "

o 60.00
1

50.00

1% 29 12 26 09 23 09 23 06 20 041112 01 15

Graf fran MetaTrader
Tillgang:

WTl-olja

Utbrottshandel
Neutral

Neutral

31



VM-UPDATE 2024

32

Utbrottshandel i SEK

USD/SEK fortsatter sidledes under tidigare toppar men ocksa
over tidigare bottnar.

Vi har nu en lang vantan dar ingenting har hant. Det gor
denna marknad mycket intressant men entré blir aktuellt forst
nar priset bryter ut.

Den grona linjen visar var kdpniva den rod dar vi istallet kan
blanka.
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Vete vid stod

Priset pa vete har vant ned i en rekyl fran en hogre topp.

Dippen var inledningsvis vard att kdpa pa men nu nar tidigare
bottnar atertestas kan det snart bli aktuellt med lappkast dar
vi byter ut kdpta mot blankade.

Trendlinjebrottet var en férsta férvarning om att saljarna vaxt
till sig.

En lagre lagsta bekraftar trenden som negativ, det &r nar vi
blankar.
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Gar borsen gar alltid

upp pa lang sikt?

® Det finns fa idéer som sitter sa djupt 1

spararnas medvetande som tron att bdrsen

alltid stiger pa lang sikt. . ..

Gar borsen alltid upp pﬁdlﬁng sikt? %

Den vita stenen - vitt
guld

® Salt var en gang lika virdefullt som guld,
men sa snart manniskan larde sig produe-
era det i dverflod forlorade det

Krympflation och
girighetsinflation -
de bekvama
forklaringarna

® Nar kopkraften 1 vira hart forviarvade
pengar forsvinner uppstar ett behov aven
forklaring. En orsak som ar ...

Krympflation ocn
-Glrlghetsmﬂatmn—

— dé bekvima farklaringarna —

Hur jag fann frihet i
en ofri varld - Harry
Browne

® Frihet dr ett ord som anvands ofta men
sillan tas pa allvar. Vi talar om politisk fri-
het, ekonomisk frihet och ..

HARR‘: Bmuw

L
1 P P P

Utdelningsaktier —
en falsk trygghet

® Stabila bolag, forutsigbara kassafloden
och pengar som “trillar in” oavsett
borshumor. Fér manga investerare ...

Utdelningsaktier-en falsk trygghﬁ

Axiom som
forandrar liv

® Det hir ar inte en text om pengar. Det ar
en text om kontroll, frihet och ansvar. Om

varfor vissa manniskor — _ .

AXIOM

- som K
férdandrar liv

ik

Vad fan far jag for
det?

# Pehr G. Gyllenhammar var en gang en ty-
dlig foresprakare for marknadens
gjalvstandighet, men kom med tiden att
tona ...

Bitcoin har aldrig
hackats

® Fir att "hacka” Bitcoin skulle man
behdva gissa ratt bland nistan lika manga
majliga nycklar som det finns ...

Bitcoin har aldrig hackats
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Jobba inte for
pengar!
® Andliisa varv i ekorrhjnlet ntan att

komma négonstans. Linen landar pa kon-
tot och forsvinner lika snabbt till ...

[ —
Vad jobbar du med?.
= 2

Jesse Livermore -
Spekulationens
eviga visdomar

8 Jesse Livermaore fjanade fonnogenheteri
krascherna 1907 och 1929 — och forlorade
dem senare. And3 lever hans idée

Human Action

® Lis Ludwig von Mises magnum opus,
Human Action: A Treatise on Econonics,
kosnadsfri som pdf-fil

Det snarkande
folket

® Vi lever i en tid déir alla vill bli horda,
men & vill fGrsti. Tankens konst har bytts
mot dsiktens reflex, ochju ...

Vem tjdnar pa
inflationen? Inte du!

® Inflation ér inte ett olveksall i arbetet
det dr sjiilva systemets Ljiirtslag. Grafen
over USA:s inflation sedan ...

Omnipotent
Government

® Omnipotent Government (1g44) ar
Ludwig von Mises’ skarpa uppgtrelse med
den totalitira staten och den intellelktnella

GOV

5

Silver eufori,
fran Texasolja
till silverkrasch

® Silverpriset har nétt en nv historisk topp
hogre fin rekordet frin 1980, Da forsdlte
tvil briwder frin Texas ..

Shiller — nar

marknaden slutar

vara rationell

# Shiller P/E — eller CAPE-kvoten — har
slivit ett av de mest respekterade méatten
38 hur dyr bérsen egentligen dr-. ...

Ludwig von Mises:
Arvav
intellektuell
briljans

® Ludwig von BMises (1881-1973) var en av

de mest inflytelsenks och framstiende
tankarna inom den dsterrikiska ekonomis

Cirkusen
fortsatter, sa
fungerar politiken

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

Cirkusen fortsitter
]

Satoshi
forandrade
varlden

@ Sjutton ar har gatt sedan en anonym per-
son med aliaset Satoshi Nakamoto
forandrade varlden. Mitt under finan-
skrisens ...
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. .. Trump ar inte en o o Virk?sbristi .
Nej, krig raddar Osterrikare — varken 17 ar da bérsen var  Sverige och slut pa
inte ekonomin! i teori eller praktik samre an sparkonto sand i Sahara

® Kiig, katastrofer och statliga stimu- ® Donald Trump mé tala om frihet ® Det dr eft av horsvarldens mest slithardd  ® Syerige hade skogar sé langt égat nidde
lanspaket sags ofta “stimulera ekonomin” féretagande och att géra Amerika rikt igen — att "sitta lugnt i biten" eftersom mark- — Anda var det virkesbrist. I Sovjet fanns
Men #r det verkligen s3? Redan pA 18 — men bakom fasaden déljer sig en politik naden allfid dterha spannmalsfalt som strackte ..
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Fran republik Staten skapar i
i . .Y 2 par inga
till imperium: Socialism for de Konsumera sig till  jobb - bara

Ciceros rika, inflation for  pjyedom? illusioner
varnin g ar rESten ® Vi lever i en tid diir politiker och central- @ Politiker alskar att tala om "jobbska-

® Den fria marlmaden finns mest kvar som banker forsiker skapa tillviixt genom kon-  pande satsningar™ och att privatiseringar
& CIeeros varnugar. begrepp. Riintor bestims inte lingre av sumtion, som om vilstind kunde tr ska ge effektivitet. Men i verklighete

sparare och Tantagare, utan av centralba

SOCIALISM FUR DE RIKA,

INFLATION FOR RESTEN
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Ett gigantiskt
postkontor!

® | sitt Klassiska verk Homan Action (1049)
avslijar Lodwig von Mises de motsagelser
som diljer sig bakom dess ideal —

a
) 0%

Tullar: ett hot mot
DIN personliga
frihet

@ Friedrich Havek var en av 1goo-talets
starkaste rister for frihandel och fria mark-
nader. Han sig tmllar som hot mat bi

Tullar: En hinder
for ekonomisk
frihet och tillvaxt

® Carl Menger, grundaren av den
osterrikiska ekonomiska skolau, shg tullar
som ett angrepp pd ekonomask frihet. 1 sin
Ka

PRINCIPLES
OF
ECONOMICS

CARL MENGER

Tullar: en vag till
minskad frihet
och valstand

® Nir staten infir tullar 1 frihandelns namn
ar det inte medborgarna som skyddas — det

ir deras fribet som beslkars oc

Boktips:
Socialism

& Nar Centraleuropa hotades av socialis-
mens uthredning skrev Ludwig von Mises
sitt masterverk Socialisim — en intellekiue

el

AR

Ekonomisk
nationalism &ar
bara snyggt
forpackad
plundring

® Skyddstullar framstlls ofts som patrio-
tiska &tgarder for att varna inhemsla jobb
och industr. Men hakom fasaden dis

Tullar: Ett farligt

maktansprak
fran staten

® Al styra miinniskors kapitalanvindning
genom tullar och monopol dr inte bara in-
effektivt, menar Adam Smdth — det ir

Sommarlasning

med Rothbard.

& Making Economic Sense ar en av Murray
Rothbards mest tillgangliga verk — en sam-
ling artiklar diir ham med skirpa och

Tullar &ar en
skatt pa folket -
inte pa utlandet

® Miir pulitiler pratar om att "viirma den in-
hemska indostrin” med mllar, dr det Lan
att glimma wem som fakti

Tullar: En
illusion som
skapar
ekonomiska
hinder

® Ludwig von Mises siig protekliomsm soim
e illusion — ett fOrsik att skapa viilstind
genom att hiija priser och kviiv

Ron Paul -
Frihetens Rost i
Amerikansk
Politik

8 Nar frihande] fardams och tullar hyllas

jom skydd for nationell industri, dr det litt
it glommna vilka som 1 sluta

Tullar: Ett

angrepp pa
aganderitt och fri
handel

& Tullar framstills ofta som verkivg for
rittviza, dmsesidighet aller nationell
alyrka. Men bakom retoriken déljer sig
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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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