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Europas nota

Upploppen i Frankrike, Italien, Portugal och Albanien ar orovackande
tecken pa ett védxande missnoje i Europa. Valdsamheterna kan vid
forsta anblicken framsta som spontana vredesutbrott, inte minst bland
yngre generationer.

Men bakom de dramatiska scenerna kan det ddlja sig nagot betydligt
allvarligare, ett vasterlandskt samhallssystem dar den ekonomiska och
sociala stabiliteten allt oftare satts pa prov.

Medierna alskar dramatiska bilder. Brinnande bilar, krossade skyltfons-
ter och poliser som drabbar samman med demonstranter. Sarskilt nar

det hander i Paris, en av varldens mest fotograferade stader.

Resten av varlden betraktar férodelsen med en blandning av forskrack-
else och lattnad. Atminstone hander det inte hér, tanker manga.

Men ar det verkligen sa enkelt?

Den spanske ekonomen Daniel Lacalle, som féretrader den Osterri-
kiska nationalekonomiska traditionen i Ludwig von Mises anda, sdker
forklaringen till Europas vaxande missnoje i de ekonomiska forhallan-
dena.

Med utgangspunkt i en av hans krénikor kan utvecklingen beskrivas sa
har:

Under artionden har Europas regeringar byggt upp allt storre offentliga
forvaltningar, omfattande bidragssystem och kostsamma subventio-
ner. Samtidigt har hdga skatter, 6kande skuldsattning och en vaxande
regelbérda forsamrat forutsattningarna for investeringar, foretagande
och ekonomisk tillvaxt.

Till detta kommer en omfattande invandring som i flera lander inte har
foljts av de reformer av arbetsmarknad, utbildning och integration som
skulle kravas for att fler manniskor snabbt skall kunna bli sjalvférsor-
jande.

Resultatet ar ett samhalle dar allt fler staller krav pa staten samtidigt
som allt farre kanner att de far valuta fér sina skattepengar.

Frankrike ar ett tydligt exempel. De offentliga utgifterna motsvarar mer
an halften av landets ekonomi. Skattetrycket ar bland de hoégsta i Eu-
ropa och statsskulden fortsatter att vaxa.

Men de enorma offentliga utgifterna har langtifran 16st problemen. Sko-
lor och sjukvard kritiseras, arbetsldsheten bland vissa grupper ar hog

och hushallen pressas av stigande levnadskostnader.

Det markliga ar att I16sningen nastan alltid blir densamma: mer pengar.
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Fungerar inte skolan behdvs stérre anslag. Ar bostaderna for dyra fo-

reslas nya subventioner. Stiger energipriserna skall staten kompensera
-
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konsumenterna. Och nar pengarna inte racker aterstar skattehdjningar g A
och upplaning. 7
Problemet ar att staten inte skapar nya resurser bara genom att be- lnans 0 an

sluta om ytterligare utgifter. Pengarna maste tas fran nadgon annan,
lanas fran framtiden eller finansieras genom ett penningsystem dar
kreditexpansion riskerar att minska kopkraften.

Europas politiker har under lang tid har forsokt kdpa social stabilitet
med pengar som ekonomierna inte férmar generera.

Det fungerar sa lange tillvaxten ar tillrackligt hdg, rantorna laga och
skatteintakterna fortsatter att 6ka. Men nar ekonomin stagnerar och
skulderna blir allt stérre bdrjar motsattningarna vaxa.

Skattebetalarna anser att de betalar for mycket. De som ar beroende
av offentliga ersattningar anser att de far for lite. Och politikerna lovar
bada grupperna att situationen skall forbattras.

Det ar en ekvation som blir allt svarare att fa ihop.

Lacalles resonemang ar en tydlig kritik av den europeiska valfardsmo-
dellen. Det betyder inte att varje upplopp kan forklaras av skatter, bi-
drag eller invandring. Social oro har flera orsaker. Men de ekonomiska
problemen ar svara att bortse fran.

| slutdndan kan inget samhalle konsumera mer an det producerar

hur lange som helst. Inte ens om landets politiker ar dvertygade om
motsatsen. Och det ar kanske just dar Europa befinner sig i dag. Efter
artionden av standigt nya I6ften har notan boérjat komma.

Henrik Hallenborg
CTA — Commodity Trading Advisor
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En bidragande orsak till svagheten i de storre teknikbolagen var en
vaxande oro dver de enorma investeringarna i artificiell intelligens.

Naturgas EU (EUR/MWh)
93,850 +62,2(

Nar goda nyheter inte racker

Efter en lang period dar nastan allt med anknytning till artificiell intelli-
gens beldnats med stigande aktiekurser borjar varderingarna ifragasat-
tas.

Samtidigt har ravarumarknaderna blivit alltmer oroliga. Oljepriset stiger
trots att leveranserna fran Mellandstern visar tecken pa aterhamtning.
Naturgasen blir dyrare nar Europa gar mot vintern med laga lager.

Guldet faller trots sjunkande obligationsrantor och pa kryptomarknaden
fortsatter storbankerna att investera i tekniken medan investerarna
tvekar.

Borsen borjar ifragasatta Al-investeringarna
Det amerikanska S&P 500-indexet och Nasdaq 100 foll nagot under
veckan som gick medan Dow Jones stangde pa plus.

Smabolagsindexet Russell 2000 avancerade med 2 procent i en rekyl
mot en negativ trend, en aterhdmtning fran extremt dversalda nivaer,
vilket 6ppnar upp for nya blankningar.

Metas kvartalsrapport blev ett tydligt exempel. Trots att omsattningen
steg med imponerande 26 procent till 64,6 miljarder dollar foll aktien
med drygt 7 procent. Marknaden reagerade framfor allt pa de héga
kostnaderna. Investeringarna uppgick till nastan 35 miljarder dollar
under kvartalet, vilket bidrog till att det fria kassaflédet blev negativt.
Det ar inte Al-teknikens framtid som ifragasétts, utan hur mycket
pengar som maste investeras innan den bdrjar generera tillracklig
avkastning.

Datacenter, halvledare och elforsorjning kréaver enorma belopp. Mark-
naden har redan diskonterat en fantastisk framtid, men det ar langtifran
sakert att alla investeringar blir IGnsamma.

Internet férandrade varlden, men det hindrade inte att mangder av in-
ternetaktier kollapsade efter millennieskiftet. Klicka har for att lasa mer
om Al-boomen och tidigare bubblor.

Stockholm, starka rapporter

En av de starkaste signalerna i finansmarknaderna ar nar priserna fal-
ler pa starka fundamentala nyheter. Det indikerar att "alla” kdpt och da
kan det bara ga at andra hallet.

Stockholmsbdrsen avslutade veckan svagt, ned med 3,7 procent.
Indexet foll samtidigt som flera intressanta kvartalsrapporter presente-
rades.

ABB redovisade en rekordhdg orderingang pa drygt 12 miljarder dollar,
en 6kning med 40 procent. Omsattningen steg med 14 procent och
den operativa rérelsemarginalen férbattrades till 20,8 procent.

Volvo levererade ocksa en stark rapport med ett justerat rorelseresultat
pa 14,7 miljarder kronor, jamfort med 11,7 miljarder ett ar tidigare.
Anda blev reaktionerna pa borsen dampade.


https://finanskronikan.com/artiklar/borsen-vill-ned/

For Volvo Cars var situationen betydligt varre. Bolaget redovisade en
rorelseforlust pa 5,6 miljarder kronor och aktien rasade med omkring
24 procent under fredagen. Intressant ar att trenden redan var negativ
nar nyheten till sut nadde utanfor kretsen av valinformerade.

Saab fortsatter daremot att gynnas av Europas dkande férsvarsinves-
teringar. Orderingangen steg till ndstan 66 miljarder kronor under tredje
kvartalet och den organiska omséattningstillvaxten éversteg 30 procent.
Priset konsoliderar dock, se graf langre ned.

Reaktionerna i priset sager da mycket mer an rapporterna. Nar starka
resultat inte langre belénas med stigande kurser och trenden skiftar
till fallande ar det en mycket stark signal for att salja och da aven sélja
blankt.

Oljan stiger trots forbattrad tillgang

En intressant utveckling pa oljemarknaden ar den séa kallade crack
spreaden, skillnaden mellan priset pa raolja och vardet pa raffinerade
produkter som bensin och diesel. Den visar hur stora bruttomarginaler
raffinaderierna har. Ju hégre spread, desto mer betalt far de for sina
fardiga produkter i forhallande till kostnaden for raoljan.

| september nadde crack spreaden rekordnivaer, enligt Trading Eco-
nomics index som stracker sig tillbaka till 2005. Trots att spreaden fallit
tillbaka under oktober ligger den fortfarande mer @n dubbelt sa hogt
som for ett ar sedan. Framfor allt ar det diesel som driver upp margina-
lerna, vilket tyder pa ett anstrangt utbud av raffinerade oljeprodukter.

Samtidigt fortsatter raoljepriset att stiga. Brentoljan handlades kring
114 dollar per fat.

Bakom uppgangen ligger framfor allt konflikten med Iran, fortsatta
attacker mot energianlaggningar och oron kring transporterna genom
Hormuzsundet.

Men samtidigt visar den fysiska oljemarknaden tecken pa forbattring.
Transportstatistik fran Kpler visar att de samlade oljeleveranserna fran
Persiska vikens producentlander, exklusive Iran, inklusive alternativa
exportvagar, aterhamtat sig till nivaer kring dem som radde fore kriget.
Daremot ligger transporterna direkt genom Hormuzsundet fortfarande
betydligt lagre.

Det ar en viktig skillnad. Olja kommer aterigen ut pa varldsmarknaden,
men transporterna har blivit bade dyrare och mer riskfyllda. De hdga
crack spreadarna visar dessutom att tillgangen pa raolja och tillgangen
pa fardiga oljeprodukter ar tva olika saker. Ett 0kat utbud av raolja
behdver darfor inte omedelbart innebara lagre priser pa bensin och
diesel.

Ryssland har samtidigt borjat ateruppta sin dieselexport efter ett tre
manader langt forbud. Leveranser har rapporterats till bland annat
USA, Brasilien och Turkiet.

Volymerna ar annu sma, men en atergang till normal export skulle
kunna latta trycket pa Europas dieselmarknad.

Europas gasproblem forvarras
Situationen pa naturgasmarknaden ar kanske annu mer bekymmer-
sam.

Det europeiska gaspriset har stigit éver 92 euro per megawattimme,
samtidigt som de europeiska gaslagren bara ar omkring 75 procent
fyllda.

Den 20 oktober bérjade lagernivan sjunka, vilket antyder att arets hog-
sta niva redan kan ha passerats.



Problemet ar att LNG-importen inte racker for att bade tacka forbruk-
ningen och fylla pa lagren. Dessutom konkurrerar Europa med Asien
om samma leveranser.

For att locka ytterligare gas maste europeiska kdpare sannolikt erbjuda
hogre priser.

En mild vinter skulle hjalpa. En kall, och vindstilla, vinter skulle dare-
mot kunna bli mycket kostsam fér europeiska hushall och foretag.

Guldet faller nar det borde stiga

Guldet har fallit under 4 000 dollar per uns och silvret till omkring 53,50
dollar, den lagsta nivan pa elva manader. Aven platina och palladium
har tappat kraftigt.

Det markliga ar att nedgangen intraffat samtidigt som obligationsran-
torna sjunkit.

Normalt borde detta vara gynnsamt for guldet.

En del av nedgangen kan vara relaterat till tvangsforsaljningar; in-
vesterare som behdver tacka forluster pa aktiemarknaden eller méta
Okade sakerhetskrav kan tvingas sélja aven tillgangar de egentligen vill
behalla.

Samtidigt fortsatter Kinas centralbank att kdpa guld. Under september
Okade innehavet med 23 ton, den stérsta manatliga 6kningen pa tre ar.
Schweiz exporterade 165 ton guld under september, varav hela 126
ton gick till Storbritannien. Leveranserna till USA har daremot minskat
kraftigt, vilket delvis kan bero pa att tidigare uppbyggda lager ater flyt-
tas till London.

Pa silvermarknaden finns ocksa en majlig positiv faktor. Indien har
godkant omfattande import for att motverka brist infor kommande reli-
gidsa hogtider.

Att pristrenderna i bade guld, silver, platina och palladium ar negativa
visar att marknaderna ar saljarstyrda och darmed inte redo for kdp. Se
grafer langre ned.

Koppar och vete

Kopparproduktionen 6kade med 1,1 procent i september, men flera
kinesiska smaltverk 6vervager produktionsnedskarningar till foljd av
stigande kostnader.

Samtidigt har kopparlagren pa London Metal Exchange stigit till drygt
220 000 ton, den hogsta nivan sedan juni.

Pa jordbruksmarknaden har vetepriset fallit till den Iagsta nivan pa tre
och en halv manader efter férhoppningar om en diplomatisk I6sning
kring transporterna genom Svarta havet.

Samtidigt vantas Argentina producera 23,8 miljoner ton vete, vilket
skulle bli landets nast storsta skord nagonsin.

Rantemarknaden skickar en varning
Obligationsmarknaden har bjudit pa stora rorelser.

Den amerikanska tioarsrantan sjonk under veckan till omkring 5 pro-
cent nar oron kring de stora teknikbolagen 6kade efterfragan pa sakra
placeringar i statsobligationer.

Det ar anmarkningsvart med tanke pa de hdga oljepriserna och den
fortsatta inflationsoron.

Federal Reserve star infor ett besvarligt beslut. Hojs rantorna for
mycket riskerar ekonomin att bromsa in. Hojs de for lite kan inflationen
fa nytt faste.



| Europa ar situationen sarskilt oroande i Frankrike.

Den franska tioarsrantan steg under torsdagen till omkring 5,14 pro-
cent, den hogsta nivan sedan 2002. Samtidigt foll den tyska tioarsran-
tan nar investerarna sokte sakrare placeringar.

Skillnaden mellan landernas statsréntor 6kade darmed kraftigt. Frank-
rikes statsskuld éverstiger 119 procent av BNP och budgetunderskottet
vantas uppga till omkring 5,4 procent i ar.

Nar investerarnas fortroende minskar kraver de hogre ranta for att lana
ut pengar. Problemet ar att hogre rantor forsamrar statsfinanserna yt-
terligare.

Det kan bli en besvarlig spiral.

ECB vantas lamna styrrantan oférandrad vid sitt kommande mote, men
Frankrikes problem visar att en gemensam valuta inte innebar att alla
medlemslander kan lana pengar till samma ranta.

| Sverige ligger Riksbankens styrranta pa 1,75 procent. Nasta rantebe-
sked kommer den 4 november.

Amerikanska, tyska och franska obligationer kan utvecklas at helt olika
hall trots att de paverkas av samma internationella kriser.

Kryptomarknaden
Bitcoin har pendlat kring 80 000—85 000 dollar, samtidigt som de stora
finansinstitutionerna fortsatter att investera i blockkedjeteknik.

JPMorgan meddelade att banken utdkar anvandningen av sin digitala
insattningstoken, JPM Coin, till Ethereums publika blockkedja.

Standard Chartered presenterade samtidigt planer pa att forvarva
Zodia Custody, som erbjuder forvaring av digitala tillgangar at institutio-
nella kunder.

| USA presenterade banktillsynsmyndigheten OCC nya regler for sa
kallade stablecoins, digitala betalningsmedel vars varde vanligtvis ar
knutet till dollarn. Aven HSBC har lanserat en digital valuta knuten till
Hongkongdollarn foér betalningar via sin PayMe-tjanst.

Den fundamentala utvecklingen ar fortsatt positiv men priset gar nu at
motsatt hall.

Fundamentala nyheter hjalper oss att férsta marknaden, men det ar
prisernas reaktion som avsléjar den undersliggande styrkan eller svag-
heten.

Henrik Hallenborg
CTA — Commodity Trading Advisor
henrik.hallenborg@babyloncapital.se


mailto:henrik.hallenborg%40babyloncapital.se?subject=

k.
INVESTERARTRAFF
UPPSALA —

Ett alternativ till
traditionella investeringar

17 november 2026 ‘ Rosendals Multihus

kl. 17.30 Hérsalen

TRAFF | UPPSALA - Ett alternativ till traditionella investeringar
Valkommen till en investerartraff dar vi presenterar Babylon Capital
och bolagets inriktning mot Managed Futures med fokus pa trendfol-
jande strategier — en investeringsform som séker méjligheter pa de
globala finansmarknaderna, oberoende av om aktier och andra traditio-
nella tillgangar stiger eller faller.

Under kvallen berattar vi om foretaget, hur kapitalet férvaltas och
varfér Managed Futures kan utgora ett intressant komplement till en
traditionell portfélj med aktier och obligationer. Du far ocksa mojlighet
att traffa oss bakom Babylon Capital, stalla fragor och fa mer informa-
tion om hur en investering gar till.

For dig som sdker nagot utanfoér den traditionella portféljen — en inves-
tering som inte @r beroende av att aktiemarknaden stiger.

Datum: Tisdag 17 november 2026
Tid: 17.30

Plats: Rosendals Multihus — Horsalen, Uppsala

Antalet platser ar begransat — anmal dig har for att reservera din plats.
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COSTA DEL SO!

30 OKTOBER - 2 NOVEMBER

i 3
LONDON

9 - 12 NOVEMBER

TORREVIEJA

26 - 29 OKTOBER

UPPSALA

17 NOVEMBER

HENRIK HALLENBORG
CTA

rik.hallenb abyloncapital.se

Traffar i Spanien och England
Valkommen till en personlig investerartraff med Babylon Capital!

Under oktober och november besdker Henrik Hallenborg tre platser
dar vi garna traffar bade befintliga investerare och dig som ar nyfiken
pa var verksamhet.

Torrevieja: 26—29 oktober
Costa del Sol: 30 oktober—2 november
London: 9-12 november

Vi traffas garna over en fika, lunch eller varfor inte en golfrunda? Det ar
ett tillfalle att lara k&nna oss, stélla fragor och fa veta mer om Babylon
Capital, Managed Futures och hur vi arbetar med systematisk, trend-
féljande forvaltning pa de globala finansmarknaderna.

Du behover inte vara investerare sedan tidigare. Alla som ar intresse-
rade av var verksamhet ar varmt valkomna att héra av sig.

Kontakta Henrik i god tid sa hittar vi en tid och plats som passar.
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Klippt fran var X-feed

Den svenska ekonomen Per Bylund argumenterar i boken The Seen,
the Unseen, and the Unrealized att regleringars storsta problem ar att
de begransar vad som kunde ha hant. Det handlar inte bara om de
direkta kostnaderna for att folja reglerna, utan om valmdjligheter som
forsvinner, investeringar som aldrig gors och den ekonomiska frihet
som sakta forsvinner.

Aktier slar alltid obligationer pa lang sikt? Under perioden 1980-2000
gav aktier lagre arlig avkastning an statsobligationer i bade Kanada
(=1,1 procentenheter) och Japan (-1,8).

30 ar pa borsen, katastrofal investering!

Under 30-arsperioden fram till 1978 gav norska aktier 4,4 % per ar
efter inflation, inklusive utdelningar. Nastan tre fjardedelar av kdpkraf-
ten férsvann.

65 procent av alla bolag som &r noterade pa New York-borsen befinner
sig under sina respektive 50-dagars medeltal. Pa Nasdaq ar situatio-
nen annu samre. Dar ligger hela 73 procent av bolagen under 50-da-
garssnittet.

Nar rantorna halls artificiellt Idga och krediterna expanderar kan projekt
som egentligen inte ar ekonomiskt hallbara framsta som Iénsamma.

Under en kreditdriven uppgang uppstar felinvesteringar som kan
fortsatta sa lange finansieringen ar billig och optimismen bestar. Nar
rantorna stiger eller intdkterna uteblir maste projekten omvarderas.

Har ar boken som gav innehavaren 8-10 ars fangelse i Sovjetunionen!
Under Stalin kunde innehav av litteratur som ansags kontrarevolutionar
leda till fangelse och under sarskilda omstandigheter aven dodsstraff.

"You cannot be an economist and reject opportunity costs.”
— Per Bylund

Den dsterrikiska nationalekonomin ar férankrad i verkligheten. Den
ekonomiska politik som i dag kommer fran Washington bygger pa eko-
nomiska fantasier.

"Sovjetisk handelsekonom later som en sjalvmotsagelse.”
— Yuri N. Maltsev

"Det finns ingen tur. Det finns bara tillracklig eller otillracklig forbere-
delse for att hantera ett statistiskt universum.”

— Robert A. Heinlein

Under lang tid har marknaden belénat dem som kopt dippen i Nasdagq.
Den dagen en aterhamtning uteblir riskerar dock manga dippkdpare att

hamna pa fel sida.

"Insiders” gor det som "insiders” gor, vilket gor att de kan fortsatta att
halla sig pa toppen dvs. saljer nar alla andra koper.
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Figure 3
. . Thirty Years of Disappoiutlfl::; in US Stocks: 1919 to 1949
Marknaden v43 - trender i svenska aktier
Vi gar igenom trenderna i svenska aktier samt hur de kan analyseras
med hjalp av medelvarden och momentumindikatorer. Vi tittar aven pa

US-dollar, olja, index och bitcoin.
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Se onsdagens marknadsgenomgang !
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Trettio ar av besvikelse i amerikanska aktier 1919-1949
Grafen kommer fran Edward F. McQuarrie*, Professor Emeritus. Stock
Market Charts You Never Saw. Aktiemarknadsdiagram du aldrig sett.
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OMXS30 bryter ned

OMXS30 bryter nu ned fran en bull-flagga och darmed har
sdljarna ett 6vertag.

Efter ett misslyckat forsok att ta ut tidigare toppar har képarna
visat sig vara svaga.

Majligen ar det ett falskt utbrott men det ar inte 1age att tro pa
uppgang just nu.

Forst vid en hogre topp har vi en teknisk bekraftelse pa att
utbrottet ned ar falskt.
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Nasdaq 100 vid avgorande

| Nasdaq 100 ar det upplagt for ras och panik. Utlésaren for
ett sddant scenario ar att stddet fran tidigare bottnar bryts.

Vi har da ett utbrott ned efter ett mojligt falskt utbrott ned.

Under nuvarande nivaer ar stéden fa och svaga. Vid ett ut-
brott ned har vi en marknad vi vill ligga blankt i.
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Oljan moter hinder

Oljan ar pa vag upp mot den tidigare toppen efter en hogre
botten.

Vid tidigare toppar har vi ett starkt motstand, men sedan ar
det fritt fram.

Eftersom vi har ett atertest av den tidigare toppen ar det lite
sent patankt att kdpa i dag.

Trendfdljare bor redan ligga lang.
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Guld vid viktigt stod

Efter en kraftig rekyl upp har guldet vant ned fran en lagre
topp.

Bade den langsiktiga och den kortsiktiga trenden i guld &r nu
negativ.

Priset testar ett stddomrade. Under detta ar det fritt fram for
saljarna, eftersom narliggande stdd saknas.
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Utbrottshandel i Boliden

Boliden noteras mellan tidigare toppar och bottnar.

Har har vi en marknad att kdpa om tidigare toppar passeras
eller att blanka vid en lagre botten.

Bade kop och blankning ar intressanta.

Men vad som inte ar intressant for en trendfdljare ar att kdpa
vid stédet just nu.
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Blanka koppar?

Koppar brukar vara ledande!

Just nu noteras priset vid golvet i en konsolidering. Bryter
kursen ned ar det fritt fram for saljarna. Da har vi en negativ
trend.

Fallhéjden ar hog da dagens kopparpris ar historiskt hogt.

Utlésaren for blankning ar en notering under férra veckans
lagsta.
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Overkopt US-dollar

EUR/USD ar 6versalt i den fallande trenden.
Tajmingen for nya positioner ar darmed inte den basta.

Men vid en rekyl upp till taket i trendkanalen far vi en ny
chans att ga in med trenden.

Rekylen upp kan alltsa bli mycket kraftig utan att trenden
skiftar.

M J J A

5 0O N
Tillgang:

EUR/USD

o 4 F M A M J J4 A 5 0O

Graf fran Metastock

Blanka rekyl upp

Salj

Salj

1.2000
1.1500
L. 1600
.1.140[]
1.1202
1.1000

1.0800

35



USA - Nasdaq Composite USA - NYSE Composite Frankrike Storbritannien

b e
M‘lﬁh\f'm

g’v,,«w-ﬂ'ﬂw' |

27,000.000

24,500.00

i "\m Il | £000.000 r‘ 25,000.000 23,500.00
A MMM . WI‘} w ] w H)(M 10,000.00 Fm{m 23.000.00

24,000.000

22,500.00

'Iv‘ W J 7,500,000 f}lﬂl‘ foliﬁ 23,000.000
rﬂ"""ﬂiw Iwm WM f .
i

'I 9,500.00
’rlrl ‘I 22,000.000 21,500.00
7,000.000 1

9,000.00 ! 21,000,000 21,000.00
20,000.000 20,500.00

AM J J A S ONDJ FMAMUJ J A S O Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct

A amae A3 Aanme A1 ama A ama JER TS A3 ame Aaame A1 ama A2 ama A3 ame
USA - Russell 2000 USA - S&P 500 Tyskland Ryssland

.
ol 1,200.000 M‘ /
‘ J d I'l 26,000.000 M 3,000.0000
e Mk /"
wo [ 'W I l 'Iv ' 1,150,000 e T - 2,900.0000
H‘ i Wil hl' | h)hw 24,000.000 jistast) / .
AT ’ h
| 23,000.000 1.100:000 [ 4 2,700.0000
N "ﬂ‘ / e 700.00
0 22,000.000 i ]d /
| 1,050.000 / 2,600.0000 53000
|’| 21,000.000 l ‘,1 /7
/ 2,500.0000 660.00
20,000.000 1,000.000 wm]ﬂ“] i ﬂ,
f | I 2,400.0000 54000
19,000,000 ¥
950.000 2,300.0000
18,000.000 620.00
AM J J A S ONUDSUJITFMAMIUJIATS O May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct
AromE | maames | Aaoms | adams | aooama | aames Q22023 Q32023 Q42023 Q12024 Q22024
USA - Dow Jones USA - Nasdaq 100 Sverige Eurozonen

ﬂ,h " 540.000000 H ey
6,400.00
1 V" Y ﬁ’ i 1

‘r‘ 3,175,698
; d‘l “ l‘ }M w// .1oo.ooo 6,200.00 PH i i uiW
M*qu/}IM ﬂki ‘\M’I‘ /// 3,000.000 'w J I‘ «M lJ}I

650.000000

5,800.00

S Mﬂwﬂm i | /

i {

M - 26800000 5,600.00 1||“ 480.000000 «’ v f‘d'i% ]’
M&Mrﬁ ﬂ]’/ - 2,700.000 s 40000 I:w‘l‘ l'{ %"I r M“'I'im ’UW N 1!Mﬁw ! 600.000000

J'h J,"‘h 'll/ s 2,600,000 M i l‘w ‘?‘ 460.000000 "‘W‘ I}W
i e g 2,500.000 520000 l f ' 550.000000

A s o N D J F M A M J J A S [o] 1 A S O N D J F M A M J J A s O Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct A S O N D J FM A M J J A S O
Q32025 Q42025 Q12026 Q22026 Q32026 Q32025 Q42025 Q12026 Q2 2026 Q32026 Q325 Q42025 Q12026 Q22026 Q32026 Q32025 Q42025 Q12026 Q22026 Q32026
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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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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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. .. 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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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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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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