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Tryck Hallvigs

Ar du intresserad av att bli kund hos
Alandsbanken Private Banking?

Ring 08-791 47 20 och tala med nigon av
vara forvaltare

Innehallet i denna trycksak utgor allmén information
och inte finansiell radgivning till enskild person.

Aven om Alandsbanken har strévat efter att verifiera
informationen kan det inte garanteras att denna i alla
avseenden dr korrekt, fullstandig eller rattvisande.
Informationen tar inte hansyn till enskild persons
specifika ekonomiska eller skattemdssiga situation.
Finansiell radgivning bor sokas fran kvalificerad
radgivare innan nagon konkret transaktion genomfors
eller handling vidtas. Alla prognoser ar forenade med
osdakerhet och det faktiska utfallet kan bli ett annat
an prognosen. Vardet pa finansiella instrument kan
variera och reduceras och savitt avser vissa finansiella
instrument aven bli negativt. Alandsbanken friskriver
sig fran ansvar for samtliga skador och forluster, saval
direkta som indirekta, som kan uppsté& i anledning
avinformationen. Informalio_njan_ ar skyd_fia_d e
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b schysst bank
- det ar visionen

En unik bank 4

Magnus Holm, ny chef pa Alandsbanken
Sverige, har visioner: Sa ska Alandsbanken
vaxal Han dr dvertygad om bankens unika
mojligheter att attrahera kunder.

Buttra miner 7

Kris i Europa. Vad hander? Vagar man képa
aktier? Analytikern Lars Soderfjell lugnar
oroliga placerare. Visst finns det hopp...

Topplistan 10

Har hittar du portféljen som utklassat
bérsindex. Alandsbankens Kjetil Anthonisen
och Thomas Johansson hjdlper dig att vdlja ratt
pa aktiemarknaden.

Enterprendren 12

Mats Wahlstrom &r en ung entreprenér som pa
nagra ar byggt upp en hotellkedja utomlands.
Han bérjade med att sdlja platfalgar.

En jikla vilja 14
Torsten Jansson bdrjade med att sadlja t-shirts,
idag omsadtter han miljarder. Med 30 procent
lagre kroppsvikt tycker han det ar roligare dn
nagonsin.

Handplockat 16

Finansiell planering ar deras jobb; branschens
mest kvalificerade medarbetare har
handplockats till Alandsbanken. Sebastian
Schmidt berattar mer.

Godare jul 18

Smakar det s kostar det. Inte alls! Har far du
tips pa julklappar som &r personliga och som
du har rad med. En godare jul, helt enkelt.

ordning och reda 20

Familjens juridik. Det finns massor av fragor
om arv, bodelning, samboavtal och mycket
annat. Alandsbanken jurist Elisabeth Tamm har
svaren.

Forlegat 21

Chefen for Asset Management Gunnar
Dahlfors spolar gamla begrepp inom
kapitalférvaltning. Han presenterar alternativ.

Momentum 22

Aktuellt just nu. Vdxande turism, nya
underverk, siffermagi och sunda kroppar.
Hang med du ocksal

A - vilken tidig start

A - det férsta numret av Alandsbankens Private Banking-tidning har landat.
Lite mdrkligt kanske ndgon tycker, att nummer ett kommer i december. Men
ndsta dr ska vi ha ett ganska hégt utgivningstempo. Detta A kan alltsd ses
som en generalrepetition infor 2012.

TANKEN MED A AR ATT DEN SKA SKAPA innu bittre kontakt med vara Private Banking-kunder.
Pa sikt hoppas vi att den dven ska hjalpa oss att attrahera nya kunder.

Jag har tidigare gjort kundtidningar fér SEB, HQ och Carnegie. Men p& Alandsbanken ir jag grén
och riktigt positivt dverraskad.

Pa bara nagra veckor kan jag konstatera att det finns en imponerande kompetens inom Private
Banking, men ocksa inom hela spektret av banktjanster. Till skillnad fran manga mindre foretag i
finansbranschen ar Alandsbanken en riktig bank, med in-/utlaning, bolan, kredit- och betalkort och
Internettjinst. Aven inom institutionell férvaltning har banken skapat en konkurrenskraftig verk-
samhet, med moderna, effektiva metoder inom portféljférvalting.

PA SIDAN FYRA GER MAGNUS HOLM, VD fér Alandsbanken Sverige, en programférklaring och
blickar in i framtiden. Han menar att Alandsbanken har en unik position och &r 6vertygad om att
banken kan bli stark dven i Sverige.

Pa kapitalmarknaderna ar det skakigt. Den ena krisen tycks avlosa den andra. Analytikern Lars
Soderfiell ser dock dven mojligheter och pekar ut intressanta aktier, se sidan atta.

Nyligen traffade jag Mats Wahlstrém — en sund dventyrare som driver hotell i Sydeuropa. Mats
Wabhlstrém &r intelligent, trevlig och behagligt chosefri. Dessutom dr han en mycket néjd kund till
Alandsbanken. Den kombinationen &r oslagbar. Lis mer pa sidan tolv.

NU AR DET SNART JUL IGEN. Lite annorlunda och dtbara julklappstips hittar du pa sidan 18.

GOD JUL OCH GOTT NYTT AR!
énskar vi pa Alandsbanken

o
Tore Davegardh
ar chefredaktor for Alandsbankens
nya Private Banking-tidning A

ALANDSBANKEN | 3



Magnus Holm i ett notskal

Magnus Holm har en ovanligt bred bakgrund inom
bank och finans, han har innehaft ndstan alla befatt-
ningar som finns. Det ger en stabil bas nar han ska fora
Alandsbanken i Sverige till nya hojder.

Magnus Holm &r gift, har tre barn och gillar mat — bade
att laga och dta den. Helst blir det husmanskost men
han klarar dven mer avancerade ratter. Pa fritiden ldser
han mycket, bade skonlitteratur och faktabdcker. His-
toria ar favoritdmnet. Bat- och skargardsliv ar ett annat
fritidsintresse.

Magnus Holm dr en glad och trevlig person, men han
blir arg om ndgon roffar at sig eller beter sig slarvigt
och slosaktigt med andras egendom.

Vill man glddja Magnus Holm dr det lampligt att ta med
honom pd en resa. Han tycker om att se nya platser,
utforska gamla kyrkor och andra historiska byggnader.

e —
==l

Magnus Holm:

V1 attraherar
nya kunder
aven 1 orostider

Vad fdr dig att vdlja bank? Magnus Holm vet. Som bankman har han erfarenhet av det mesta inom bankvdrlden
och nu anvénder han sig av alla sina erfarenheter som ny chef fér Alandsbanken i Sverige. Hans vision: att skapa
en riktigt stark bank. En schysst bank, helt enkelt. Hér berdttar han hur och varfor just Alandsbanken kommer att
lyckas. Han lovar personlig service vird namnet: “"Ryktet om oss sprider sig snabbt! Vi lockar nya kunder pd denna

oroliga marknad.”

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: KRISTIAN POHL

Du ir VD for Alandsbankens filial i Sverige
sedan slutet av augusti. Hade du nagon
koppling till Alandsbanken sedan tidigare?
- Kanske inte direkt koppling, men under
min period inom SEB sl&t vi en del avtal med
Alandsbanken. Det samarbetet fungerade
mycket bra. Mitt intryck har hela tiden varit
att det dr en valskott bank.

Varfor fick just du jobbet?

- Formodligen for att jag har en valdigt bred
bakgrund inom bank och finans. Jag har varit
privatradgivare, foretagsradgivare, kreditbe-
démare, kontorschef, arbetat med kapitalfor-
valtning, varit VD for fondbolag liksom forsalj-
nings- och marknadschef.

Hur kan du utnyttja det?

- Med en bred bakgrund och god kdnnedom
om affaren och konkurrenterna, ar det ldttare
att bedéma inom vilka omraden Alandsban-
ken Sverige har bast forutsittningar att na
framgdngar. Jag ar helt 6vertygad om att vi
med bankens unika position ska kunna skapa
en riktigt stark bank i Sverige.

Vad &r det som &r sa unikt?
- Vi dr det enda riktiga alternativet for dem
som vill ha en personlig bank. Hos oss kan

man fa all bankservice. Vi har in- och utlaning,
bolan, kort, internetbank och de som vill kan
4ven f4 ett traditionellt bankfack. P& Alands-
banken far du personlig service vdrd namnet
- och ryktet om det sprider sig snabbt.

Forra finanskrisen ligger bara ett par ar
bakom oss. Ar det virre nu?

- Alandsbanken gick faktiskt stark ur den férra
krisen. Med en stabil kundbas, en bra affdrs-
mix och ndstan ingen exponering mot de var-
sta krissektorerna var det aldrig ndgon fara pa
farde. Det ser bra ut dven nu. Vi har lagt ned
det institutionella makleriet och dragit ned pa
personal. | princip dr det fardigstadat. Jag vill
bygga vidare pa det vi har nu och ser en stark
underliggande tillvdxt inom alla omraden.
Forutsatt att vi inte far ytterligare kris i krisen
kommer det ga vildigt bra. Vi attraherar nya
kunder dven pa denna oroliga marknad.

Hur ser malsédttningen ut for nista ar?

- Malsattningen for 2012 ar etablera rédtt in-
frastruktur, en stabil bas som dr slimmad och
kostnadseffektiv utifrdn vilken vi kan fortsatta
vdxa utan stora investeringar. Ldangre fram
kanske jag vagar precisera mig i siffror, men
den ndarmaste tiden handlar det om att fort-
sdtta vaxa [dnsamt utan stora investeringar.

Du nimnde att ni far in nya kunder. Vad
ar huvudskailet till det?

- Folk saknar det personliga engagemanget
och vill ha ett alternativ till storbankerna. Alla
banker sager "du far din personliga bankman”.
Men i praktiken, med manga bankers stora
personalomsadttning, hinner du inte ens traffa
din bankman férran du far en ny. Du far ett
brev hem som talar om vad han/hon heter.
Och innan du traffat den nya far du besked om
att du nu ska vanda dig till ytterligare nagon
annan, inte sdllan pa ett helt annat kontor dar
du aldrig satt din fot tidigare.

Varfor har det blivit sa tror du?

- Ett fenomen, inom fabriken storbank, ar att
de som har mest kundkontakt tjdnar minst -
ett mycket markligt forhdllande. Vi rekryterar
seniora radgivare som tycker om att ha kontakt
med madnniskor och vi betalar bra for det. Vi
har verkligen ambitionen att dven i storstader
ge bra personlig service.

Du siger att Alandsbanken Sverige ska
bli en sddan bank dir man sjilv vill bli
kund. Vad menar du?
- Som kund i Alandsbanken ska du alltid f4 lite
mer och aldrig kdnna dig lurad.

-Ja, jag far bra ranta pa mina insatta pengar.
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-]a, jag far bra villkor pa mina bolan.

-Ja, jag far traffa dem som dr bést pa rad-
givning. Via min vanliga bankkontakt kan jag
snabbt fa tillgang till bankens expertis inom
olika omraden.

Vi agerar schysst mot vara kunder och gor
inga forsamringar i smyg, vilket ibland fore-
kommer.

Vad &r det for smygforsamringar du
syftar pa?
- Manga aktorer hittar standigt pa nya spar-
konton samtidigt som villkoren pa de tidigare
urholkas. "Du ska ha avkastningskonto - det
ger bdsta rantan.” Ndgot ar senare: "Har du
inte specialkontot? — det dr det som ger bdsta
rantan.” Och efter ytterligare nagot ar: "Basta
rantan far du om du 6ppnar ett sadant har su-
per-duper-konto.” Kunderna tror att de far bas-
ta rdntan, men den férsamras ofta med tiden.

Det ar vl samma sak med bolan att man
vill vara trygg i att villkoren inte férsamras
gradvis. Trogna kunder ska inte ha de samsta
villkoren.

Vi ska vara en schysst bank som man kan
lita pa. En bank man vagar rekommendera

vanner och bekanta att vdnda sig till.

6 | ALANDSBANKEN

Banken dr liten. Hur ska
du fa upp volymerna?
- Vi har tre verksamheter, Pre-
mium Banking, Private Ban-
king och Asset Management.

Premium Banking, som
ar normal bankverksamhet
men med ett stdrre matt av
personlig service, har snab-
bast tillvaxt i dagslaget. Bade
in- och utlaning vaxer snabbt
och vi ser en god tillstrom-
ning av nya kunder. Manga blir helkunder,
vilket i sin tur leder till 6kade volymer inom
Private Banking. Private Banking vaxer sjdlv-
klart ocksa pa egna meriter. Framfor allt &r vi
framgangsrika inom sektorn entreprendrs-
ledda foretag.

Inom Asset Management har vi ambitionen
att forvaltat kapital ska mer &n dubblas fran nu-
varande ca atta miljarder kronor fram till 2015.

Det innebir tre miljarder per ar. Tuff
malsittning?

- Den dr tuff, men vi har ett mycket kompe-
tent team inom Asset Management. Forvalt-
ningen utgdr fran en forbluffande tréffsdker

makroanalys, som sedan ligger till grund for
en bra riskavvdgd tillgdngsallokering. Det ser
mycket lovande ut.

Varfér satsar ni pa en papperstidning
som nya A, ir inte det lite gammaldags?
- Undersodkningar som gjorts visar tydligt att
en riktig tidning ar bdsta sattet att na ut bade
till befintliga och nya kunder. Man orkar helt
enkelt inte ldsa sdrskilt ldnge vid en dator-
skarm.

Kinnedomen om Alandsbanken ar ganska lag
i Sverige. Det ska vi fordndra genom den nya tid-
ningen och samtidigt visa fram den starka kom-
petens som finns inom banken. M

Lite alandskt

Det bor 28 0o7 manniskor pa de 6 757 dlandska 6arna.
Aland &r en lagom stor, eller om du s& vill, liten 6. Det
tar mindre dn en timme att kora bil fran Mariehamn,

Alands huvudort, till norra Aland.

Det sdgs att manniskor som vaxer upp pa en 6 formas
till sarskilda manniskor; dels ar de noga med att halla
liv i sitt ursprung och dels vill de veta vad som finns
pa andra sidan havet. Motséagelsefullt, ja! Men sa o fO
personligheter. Och entreprendrer.

Det finns 2 300 féretag pa Aland. Mé&nga av foreta-

nastan tva miljoner varje ar. Foretagsamma alanningar
grundade redan 1919 Alandsbanken. Under bankkri-
sen pa 1990-talet var Alandsbanken den enda banken
i Finland som klarade sig utan statligt bankstod.

garna tar hand om turisterna som kommer resande,
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Vad angar s
den ekonomiska
Krisen mig...

Maktens ansikten visar oro. Pannor i djupa veck. Tidnings-
rubriker skvallrar om kris. Odesstunder. Europa dr skakat.
Frdgorna hopar sig. Hur illa dr det? Vdgar man satsa pd
aktier alls? Ndr vinder det uppdt igen? Alandsbankens
analytiker Lars Soderfjell ger dig rdd om aktiemarknaden
just nu. Det finns goda tecken ocksd.

TEXT: LARS SODERFJALL FOTO: ISTOCKPHOTO, IBL

i
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AR AKTIER ETT INTRESSANT PLACERINGSALTERNATIV?
Fragan ar berdttigad. Den pagdende skuldkrisen i Europa har
skapat en miljo som paverkar vdrderingen av nastan alla till-
gangar negativt. Den svenska borsen har fallit med mer an
20 procent fran arets toppnivaer, vilket anda ar relativt bra
jamfoért med flera aktiemarknader i eurozonen

Orsaken till den svaga kursutvecklingen ar radslan for de
effekter som skuldkrisen i Europa kommer att fa pa efterfra-
gan och darmed foéretagsvinsterna. Att vinsterna sjunker dr

tydligt — inte minst genom att en stramare finanspolitik mins-
kar konsumenternas kopkraft. »»
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Aktier 1 osakra tider

De mest pessimistiska prognoserna pekar mot
ett scenario ddr féretagens vinster sjunker un-
der flera ar. Andra bedémare raknar med en
relativt kortlivad lagkonjunktur. Avgérande
for vilket det blir dr utvecklingen pa kredit-
marknaderna. Forutsatt att foretag och kon-

ler vara diskonterad.

For den langsiktige investeraren som i lik-
het med oss bedomer att en djup recession
kan undvikas innebdr den senaste tidens kurs-
fall en mgjlighet att 6ka exponeringen mot
aktiemarknaden. Vi bedomer att borsen i ett
perspektiv pa 3-5 ar har goda moj-

Price for OMX Stockholm 30 (SE) in SEK as of 01/12/11
1200

ligheter att ge en betydlig hogre

1200

1150 MW 1150
1100 s A 1100

avkastning dn t.ex. svenska statso-

' ALY

bligationer. Detta galler speciellt i

1000 \

950

900

14
850

gangar i denna extremt kravande miljé indi-
kerar att bolagen bor klara sig bdttre dn mark-
naden i snitt. Férutom de som namnts noterar
vi ocksa att vissa bolag som traditionellt be-
traktats som konjunkturkdnsliga - t.ex. Duni
(engdngsartiklar for hotell och restaurang)
och MTG (digitala media) atminstone under
den senaste recessionen klarade sig forva-
nansvart bra.

950 o . Next 12 months Price/Book for OMX Stockholm 30 (SE) in SEK as of 01/12/11

28%

novio decio jann febm marm aprm majm junm jul augm sepn okt

= OMX Stockholm 30

M 26%
24%

' st

Stockhomsbdrsen har fallit kraftigt och indikerar en mycket svag eko-

nomisk utveckling. Kan en djup recession undvikas kan
ge en bra avkastning pa 3-5 ars sikt.

sumenter kan finansiera sig pa rimliga villkor
kan de mer optimistiska utfallen mycket vl
infrias. Skulle mojligheterna att utnyttja ban-
ker och obligationsmarknader forsvinna ar da-
remot en djup recession av samma magnitud
som 2008/09 fullt tdnkbar.

Globala ekonomin vixer
vart huvudscenario ligger idag nagonstans
mitt emellan de tva ytterligheterna - vi rak-
nar med att den globala ekonomin under 2012
vaxer med drygt 3 procent, vilket kan jamfo-
ras med 2009 da varldsekonomin krympte
med 0.7 procent. Troligen kommer flera av de
europeiska ekonomierna att drabbas av en
recession under nasta ar, men en relativt god
tillvaxt i utvecklingsldnder och i USA kan till
viss del uppvaga det. Pa langre sikt kommer
sannolikt tillvaxten i vdstvdriden att ligga un-
der det historiska genomsnittet, eftersom sa-
neringen av de offentliga finanserna kommer
att verka dtstramande under flera ar framat.
Till stor del avspeglas ett lagkonjunk-
turscenario av det slag vi raknar med i dagens
aktiekurser. Vdrderingen av det egna kapitalet
for OMXS30-bolagen (1.65x) innebdr i princip
att investerarna rdknar med att foretagsvin-
sterna kommer att falla med ytterligare ca 20
procent fran de nivder som konsensusprogno-
serna indikerar. Det skulle motsvara en vinst-
niva som dr i paritet med andra halvdret 2009
och forsta halvaret 2010, dvs. en ldgkonjunk-
tur — men inte en regelrdtt recession - forefal-

8 | ALANDSBANKEN
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utgdér huvuddelen av Stock-
holmsbérsens  marknadsvdrde
- handlas an sé lange langt 6ver
de bottennivder vi sag 2008/09. Osdkerhe-
ten kring skuldkrisen i Europa kan komma
att tynga dessa branscher en tid framdver.
Kanske ar det mojligt att kopa verkstadsbolag

annu billigare om nagra manader.

Lag rorelserisk - stabil resultat-
utveckling

Bolag, med produkter el-
ler tjanster dar efterfragan
inte paverkas i nigon storre
utstrdckning av den ekono-
miska utvecklingen, har lig

Den ldga vérderingen av eget kapital (price/book) diskonterar ett vinst-
fall pd ca 20 procent ytterligare fran nuvarande konsensusprognoser.

KALLA: FACTSET

Starka balansridkningar och stabila
kassafloden

Ett av de huvudsakliga hoten mot vart kon-
junkturscenario dr att kreditmarknaderna
"stangs” dven for i grunden valskotta foretag,
som da kan tvingas skdra ned pa sin verk-

tecken pa bra
kopkandidater

rorelserisk. Bolag som passar
in pa den beskrivningen dar
teleoperatdérer som Tele2 och
TeliaSonera, livsmedel och
tobaksprodukter, Axfood och
Swedish Match, spelbolagen
Betsson och Unibet, bevak-
ningsforetag, Securitas, samt
vissa delar av hdlsovardssek-
torn som Getinge och Meda.
En bra utgangspunkt ar att
studera hur mycket resultaten
paverkades under recessionen
2008/09. Sma resultatned-

De senaste manadernas breda kursnedgangar har
medfort att dven bolag som bor klara en lagkon-
junktur relativt helskinnade vdrderats ned rejdlt.
Det dr i denna grupp som vi idag ser de bdsta in-
vesteringsmojligheterna. Nar vi letar kopkandida-
ter soker vi efter ett antal karakteristika:

1 Lag rorelserisk - stabil resultatutveckling
2 Stark balansrakning och stabila kassafloden
3 Hog och stabil direktavkastning

4 Lag virdering av eget kapital

5 God likviditet - hog omsattning i aktien

Det ar sjdlvklart svart att hitta bolag som upp-
fyller samtliga dessa kriterier — bra bolag har
en tendens att vdarderas hogt — men vi tror att
denna modell kan ge en god avkastning dven pa
kort/medellang sikt.

samhet i brist pd finansiering. En lag skuld-
sattningsgrad och stabila kassafléden &kar
foretagens handlingsfrihet och kan skapa
mojligheter att forvdarva mer utsatta bolag.

Manga av de storre bolagen - Ericsson,
ABB, Hennes & Mauritz, AstraZeneca och
Scania - har idag inga finansiella nettoskul-
der. Generellt sett framstar OMXS30-bolagen
som ovanligt lagt skuldsatta. Nettoskulderna
vdntas i slutet av 2011 uppga till ca 7 procent
av eget kapital, vilket kan jamféras med ca 25
procent i slutet av 2008.

Skuldsattningen maste alltid sdttas i rela-
tion till rérelserisken - ett bolag med Iag ré-
relserisk och stabila kassafloden som TeliaSo-
nera kan sjdlvfallet hantera en betydligt hogre
skuldsdttning dn ett extremt konjunkturkans-
ligt bolag som t.ex. Boliden.

Hog direktavkastning

Teoretiskt borde det inte spela nagon roll for
vdrderingen om ett foretag vdljer att dela ut
en stor del av vinsten till aktiedgarna i stdllet
for att behdlla intjanade vinster i foretaget. |
praktiken ser vi emellertid att aktier med hog
och stabil direktavkastning utvecklas bdttre
dan marknadens genomsnitt 6ver tiden - och
speciellt i svaga konjukturer.

Sannolikt beror det pa att de bolag som kan
behalla en hog utdelning 6ver tiden ocksa &r de
bolag som har en stabil intjaning, stark balans-
rakning och goda kassafléden - dvs. den sam-
manvagda risknivan ar forhallandevis lag.

Stockholmsbdrsens  genomsnittliga  di-
rektavkastning for 2011 vdntas i skrivande
stund uppga till ca 5 procent, vilket &r langt
over bade det historiska genomsnittet pa
ca 3 procent och den "riskfria” rantan som i
nuldget ar ca 1,6 procent . Nagra av de bolag
som bor kunna ge en hog direktavkastning dar
Tele2, TeliaSonera, Skanska, AstraZeneca och
Securitas. Aven flera banker och verkstadsbo-
lag beddms i nuldget kunna generera en di-
rektavkastning dver 6 procent - har finns dock
risken for att utdelningsprognoserna dr alltfér
optimistiska.

Lag vdrdering av eget kapital

Eftersom vinstprognoserna for de ndrmaste
aren dr mer osdkra dn vanligt dr varderings-
matt som baseras pa dessa, t.ex. P/E-tal, svara
att forlita sig pa. Vi foredrar istéllet att se hur

foretagens egna kapital varderas jamfort med
den forvdntade avkastningen. En lag varde-
ring av eget kapital indikerar att forvantning-
arna pa framtida I6nsamhet och/eller tillvaxt

att dessa aktier, i vart huvudscenario for den

globala ekonomin, erbjuder en attraktiv méj-

lighet till god avkastning.
Jag avslutar med ett rdkneexempel: Ran-
tan pa Alandskontot - ett av mark-

Next 12 months Net Div Yield for OMX Stockholm 30 (SE) in SEK as of 01/12/11

nadens bdsta sparkonton - ar i
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0% A

80% skrivande stund 2.6 procent. Telia-

Soneras direktavkastning, baserat

pa utdelningsprognosen for 2011,
uppgar till 6.8 procent. Om en in-

vesterare sdtter in 42 kronor (pri-

set for en aktie i TeliaSonera) pa

1,0%

@ OMX Stockholm 30
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ett Alandskonto &r investeringen
om fem ar vard 47.75 kronor. Mot-

Direktavkastningen (utdelning/aktiekurs) vdntas bli ca 5 procent. Det
KALLA: FACTSET

dr vasentligt hogre dn vad rdnteplaceringar ger.

ar laga, och darmed bor aktiens mojlighet att
ge en god avkastning over tid dka.

Vdrderingen av eget kapital paverkas av
bolagets I6nsamhet, tillvaxt och riskniva. Det
betyder att ett bolag som Hennes & Mauritz,
dar avkastningen pa eget kapital vantas uppga
till 40-50 procent och tillvaxten till 15-20 pro-
cent, kan férsvara en betydligt hdgre vardering
av det egna kapitalet an t.ex. Nordea, dar bade
I6nsamhet och tillvaxt dr vdsentligt ldgre.

Bland de OMXS30-bolag som i vart tycke
har en lag vardering av det egna kapitalet i
forhallande till forvantad I6nsamhet hittar vi
de flesta bankerna, Ericsson, SCA, TeliaSonera
och Volvo.

Risk och avkastning

Aven "lagriskaktier” av det slag
som beskrivits ovan innebar ett
betydligt storre risktagande an
banksparande. Vi bedémer dock

Chef fér Case Analysgruppen

svarande investering i TeliaSonera
ar vard 56.25 kronor (42 kronor
plus fem utdelningar a 2.85 kro-
nor). Det innebdr att investeraren "tal” en
kursnedgang i TeliaSonera pa 8.50 kronor, 20
procent fran dagens kursniva, utan att det blir
samre dn banksparandet. Det dr tankvart. Ex-
emplet visar ocksa vikten av att vara langsiktig
i valet av investeringsobjekt.

Svenska aktier med relativt lag riskprofil
bér kunna ge god avkastning jamfoért med ran-
teplaceringar de kommande 3-5 aren. W

Lars Soderfjell

inom Private Banking.

ALANDSBANKEN | 9



Effektiv
strategi

Topplistan haller i dagslaget 10 procent
likvida medel. Det speglar ett osdkert

lage pd borsen. Framst ar det krisen

inom EMU som skrdmmer markna-
den. Efter kraftiga kursfall tidigare dr
det, trots oron, manga aktier som ser

attraktiva ut. Maximalt kan Topplistan
halla 50 procents likvididitet.
Strategin bygger pa en kombination

av makroekonomisk analys, som pe-

kar ut trender for olika branscher, och
varderingen av aktierna i dessa.
Thomas Johansson, till vanster, och

Kjatil Anthonisen har framgangsrikt

forvaltat Topplistan sedan starten
2004.
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Topplistan bestdr av ca 15 aktier, som forvintas utvecklas starkt pd kort
till medelldng sikt. Fokus ligger pd stockpicking snarare dn att folja index.
Sedan starten 2004 har forvaltarna utklassat borsindex.

TEXT: KJETIL ANTHONISEN & THOMAS JOHANSSON FOTO: KRISTIAN POHL

opplistan har sedan starten for-
valtats av Kjetil Anthonisen och
Thomas Johansson, som tillsam-
mans har mer an 30 ars erfaren-

het av aktiemarknaden.

Topplistan &r en diskretiondr forvaltnings-
tjdnst dar vi placerar kunders kapital i enlighet
med de aktier vi vdljer. Kunden far som vanligt
avrakningsnotor pa genomférda affdrer och
kan félja utvecklingen lI6pande.

Topplistan har som madl att ge en varde-
tillvaxt som Overstiger utvecklingen pa den
svenska aktiemarknaden. Sedan starten 2004
har den Gvertraffat index varje ar, dvs. sju ar i
rad. Den genomsnittliga drsavkastningen upp-

gick mellan 2004 och 2010 till 25,5 procent
samtidigt som boérsen i genomsnitt gav en av-
kastning pa 12,5 procent per ar. Hittills i ar har
listan utvecklats ungefar som index da vi under
det forsta halvdret hade for stor andel konjunk-
turkansliga aktier.

Forvaltningen bygger pa en analysmodell
ddr vi kombinerar analys av de makroekono-
miska trenderna och bdérsens vardering. De
makroekonomiska trenderna lagger grunden
for var bedémning av den kommande vinstut-
vecklingen i boérsbolagen och vilka branscher
som kommer att gynnas respektive missgyn-
nas av konjunkturutvecklingen och ovriga
omvdrldsfaktorer. Denna analys kompletteras
med stockpicking ddr vi vdljer de foretag som
enligt var uppfattning har de bdsta forutsatt-
ningarna for att kunna ge en god riskjusterad
avkastning.

EN AKTIES VARDE BESTAMS av bolagets
vinst per aktie multiplicerat med det P/e-tal
marknaden ar villig att dsatta bolaget. For att
en aktie skall stiga kravs det darfor att vinst per
aktie stiger eller att P/e-talet stiger, eller helst
att bade vinst och P/e tal stiger. var fokus ar
att hitta lagt eller mattligt varderade féretag
ddr vi raknar med stigande vinster. Dessutom
prioriterar vi bolag som levererar starkare rap-
porter dn vantat och ddr nyhetsflédet ar posi-
tivt. Detta eftersom det ofta kan ta tid innan
positiva nyheter (t.ex. bra kvartalsrapporter)
diskonteras fullt ut i aktiekursen. Vi undviker
generellt s.k. férhoppningsbolag och bolag som
inte uppvisar forsaljning och positiva resultat.

Strategin ar att behdlla vinnarna och sélja for-
lorarna - att vattna blommorna och rensa un-
dan ograset. Problemet for manga placerare
ar att de gor tvdrtom, tar hem vinster snabbt i
bra aktier och behaller svaga aktier i vdntat pa
att de ska stiga till inkdpskursen.

| DAGSLAGET HAR TOPPLISTAN en likvidi-
tet pa 10 procent. Vi ser en risk for att fortsatt
osdkerhet kring EMU och konjunkturutveck-
lingen, vilket kan medféra fortsatt trég bors-
utveckling. Rantespreadarna mellan Tyskland
och ett antal svaga EMU-lander har fortsatt
att stiga och centralbanken ECB har i dags-
ldget bara en begrdnsad mojlighet att inter-
venera pa marknaden. Det kommer sannolikt

Undervikt i cykliskt

att krdvas ett politiskt beslut om att utoka
ECB:s mandat till att genomféra massiva kép
av statsobligationer fran svaga EMU-ldnder.
Det dr sannolikt att ett sadant beslut kommer,
men det kan ta tid innan politikerna kommer
Overens. Vi ser darfor en risk att borsen fort-
satter ned pd kort sikt.

| Topplistan har vi undvikit de mest cy-
kliska féretagen och foretag med hog skuld-
sdttning, vilka ar mer sarbara i det nuvarande
borsklimatet. Vi har istdllet fokuserat pa bo-
lag, som har goda forutsattningar att leverera
vinstillvaxt i ett fortsatt osdkert konjunktur-
ldge. Exempel pd sddana féretag ar Betsson,
MTG, Kungsleden, Klévern, Kinnevik och Te-
liaSonera. H

“:#ﬂToppllstan

Foretag Kurs* Vikt  Inkopskurs  Inképsdatum Kommentar

ABB 127,6 5% 162,6 apr-n1 Orderingangen tar fart for ABB.

Alfa Laval 129,9 5% 86,6 nov-o9 Stark orderingang lyfter Alfa Laval.

Betsson 149,5 5% 157,5 okt-11 Lag konjunkturkanslighet, stark rapport, lag vérdering.
Ericsson 70,1 5% 69,5 aug-1 Bra tillvaxt, stark balansrakning och lag vardering.
H&M 210,1 5% 236,1 aug-10 Bra tillvaxtutsikter pa lang sikt.

Handelsbanken 181,3 5% 224,6 jan-m Stabil aktie i banksektorn.

Hexagon 101,6 5% 105,3 dec1 Penningpolitiska Idttnader i Kina ger stod till aktien.
Kinnevik 136,0 10% 148,3 jul-11 Starka rapporter fran innehaven och hog rabatt.
Klévern 25,3 5% 26,9 sep-1 Fastighetsektorn intressant i sparen av ldgre rantor.
Kungsleden 46,5 5% 49,8 nov-11 Solitt forvaltningsresultat, aktien sldpar efter sektorn.
MTG 322,0 10% 349,0 okt-1 Stark rapport och attraktiv vardering.

Nordea 53,7 5% 70,8 jul-og Stabil utveckling och fortsatt god kreditkvalité.
Scania 104,2 5% 147,8 sep-10 Kvalitetsbolag med attraktiv vdrdering.

Swedbank 90,3 10% 88,2 apr-10 Stark Q3-rapport, ldg vardering.

Teliasonera 45,3 5% 54,3 feb-1 Hog utdelning och attraktiv vardering.

Kassa 10%

* KURSERNA GALLER 2011-12-07
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Om nemma. .

Mats Wahlstrém har sedan han slutade pd Handelshégskolan for inte sd
ldnge sedan jobbat med egna affdrer. Varit en verklig entreprendr. Idag leder
han en kedja med hotell, Puro. Det ska vara bekvdamt utan att vara pretentiost
att bo pd hotell, menar Mats. Du ska kdnna dig som hemma!

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: STEVE HERUD

Hej Mats, varfor gor du affirerna med
Alandsbanken?

- Alandsbanken &r en fantastisk partner. Jag
far hjalp med allt inom skatter, juridik, finan-
siering, avtal, placeringar etc. Banken har en
bred kompetens inom alla omraden och fram-
for allt far jag ett verkligt personligt engage-
mang fran de manniskor som hjélper mig. Jag
tror inte nagon annan svensk bank kan erbju-
da nagot liknande.

Storbankerna da?

- De stora bankerna har for all del kompetens
men inte férmagan att sdtta dem samman i
bra helhetslosningar. Jag har erfarenhet fran
Danske Bank, SEB och Swedbank. De ar kolos-
ser och inte i ndrheten av den fina och per-
sonliga service jag far av Alandsbanken. Jag &r
imponerad - servicenivan ar mycket hog.

Vad dr viktigast for dig med en bank?

- Den engagerade, kompetenta och mycket
personliga relationen. Alandsbanken 4r ocksd
lattillganglig - jag kan snabbt fa en expert-
support nir jag efterfragar. Alandsbanken har
utmarkta férutsattningar for att gora sig ett
starkt namn inom Private Banking.
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Varfor blev det hotell?

- Jag gillar att skapa koncept som fungerar och
ldngtade efter mojligheten att driva ett varu-
madrke. Puro skapades som ett hotell dar jag sjalv
skulle vilja bo — bekvamt och lyxigt med hog
service, men utan att bli pretentiost. Pa engelska
kallar jag det “casual luxury” hur man nu over-
sdtter det. Gasterna ska kdnna sig som hemma
pa riktigt, avspant, ledigt och trevligt men toppat
med lite extra lyx.

Hur ser gdsterna ut?

- En stor del av gisterna kommer fran Tysk-
land, Storbritannien och Spanien. Men dven
skandinaver, schweizare och holldndare tillhor
de mer frekventa besokarna. Det har ocksa
varit ganska kandistungt med skadespelare,
fotbollsspelare, artister osv. (las Paris Hilton,
Joe Cocker, Boris Becker, Jamiroquai)

Soker du vissa typer av gdster?

- Nej, absolut inte. Alla ar vdlkomna. En &ver-
vdgande majoritet dr naturligtvis helt “van-
liga” mdnniskor. Mgjligen skulle jag vdlkomna
fler grupper. Vi har nyligen byggt ut med en sa
kallad private wing - en separat ldagenhet med
elva sovrum, vardagsrum etc. som ldmpar sig
perfekt for foretagskonferenser eller manage-
ment-grupper som soker gemensam samvaro
och avkoppling.

Du har expanderat snabbt - hur ser pla-
nerna ut framover?

- Ja, vi har byggt ut i Spanien och pa Algarve-
kusten i Portugal. Finanskrisen 2008 medfor-
de att vi fick dra i bromsen en aning. Tyvarr
har vi ater oroliga tider men pa sikt hoppas
jag kunna flytta konceptet till nya platser,
kanske Marrakech, Abu Dhabi eller Dubai.

"Jag tror inte
nagon annan
svensk bank
kan erbjuda

nagot liknande”

MATS WAHLSTROM dr en verklig en-
treprendr. Han ar utlandssvensk med
hemvist i Schweiz. Efter handelshog-
skolan i Goteborg jobbade han for ett
stort japanskt handelshus. Dadr larde
han sig att gora affdarer, framst med
maskiner och fordonskomponenter. Se-
nare startade han eget foretag — salde
bilfdlgar till lander dar man byter till
vinterhjul. Efter stora framgdngar av-
yttrades verksamheten successivt un-
der 1990-talet. Kapitalet investerades
i ett nedganget statspalats pa Mallorca
som statt tomt i bortdt 40 ar och som
byggdes om till ett life style-hotell kall-
lat Puro och som sedan expanderat till
nya platser.

Mats Wahlstrom bor i Verbier men
tillbringar ocksa mycket tid dar han har
affdrsengagemang i Spanien, Portugal,
Marocko och Sverige. Med tanke pa att
flickvannen ar den kanda tyska skade-
spelerskan Ursula Kraven, blir det dven
tdta resor till Berlin.

Mats Wahlstrom gillar skidakning,
annars bosdtter man sig knappast |
Verbier. Han tycker om snabba batar,
har en Rupert RIB som maxar kring 60
knop. Motorcyklar ar ocksa en passion.
Mats Wahlstrom tog en dag sin Harley
Davidson och kérde tvars éver Sahara-
Oknen.




Entreprenorskap S o

Torsten Janssons entreprenﬁrsrecept:

HNvisr

oCh er

Torsten Jansson dr en av Sveriges mer kdnda entreprenorer. Han startade
i unga dr med att tillverka T-shirts hemma i kdllaren. Idag dr han huvud-
dgare och koncernchef i New Wave Group, med starka varumdrken inom
profilkldder, sportbranschen och gdvo- och inredningssektorn. Omsdttning-

en i dr vdntas 6verstiga 4,2 miljarder
person som gillar ndr det ror sig.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: ANDERS JOHANSSON

Universitetsutbildning i entreprendrskap
lir vara pa gang. Ar det bra?

- Kunskap dr aldrig tungt att bdra. Att for-
battra sin kompetens inom olika dmnen ar
naturligtvis bra, men jag tror inte man kan ut-
bilda sig till entreprendr. Det handlar mer om
personlighet.

Men dven entreprendrer dr vdldigt olika
varandra och manga misslyckas. Vad ir
viktigast?

- Oraddhet dr en egenskap man maste ha. Jag
har lyckats med ca 8o procent av de projekt
jag har startat. Men jag har raknat lika noga
pa alla. Skulle jag fa bort de 20 procent miss-
lyckade skulle jag inte ha kunnat starta nagot.
Att vaga misslyckas dr bra. | Sverige ar det
tyvdrr sa att manga som misslyckas far svart
att komma igen. Det dr stor skillnad mot USA
ddr det ndstan ses som en merit, ndgot som
entreprendéren troligen har lart sig av. Gar det
illa mer dn 50 procent dr det sjdlvklart inte bra.

Vad ar de mest avgérande egenskaperna
hos dig sjdlv?

- Envishet, kreativitet och en jdkla vilja. Jag
gor alltid mitt yttersta for att lyckas. De gang-
er det inte gar bra gramer jag mig inte, efter-
som jag vet att jag har gjort mitt bdsta. Jag dr
en rastlos person som gillar nar det ar tufft.

Har du sjdlv nagon forebild?
- Persson-familjen mdste man beundra. Hur
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kronor. Torsten Jansson dr en rastlos

H&M har byggts upp ar verkligen imponeran-
de, med ett koncept som fungerar 6ver hela
vdrlden. Jan Stenbeck dr en annan. Han sat-
sade pa omraden som knappast ndgon annan
trodde pa fran bérjan.

Ar det fortfarande lika roligt eller blir du
matt?
- Det 4r roligare dn nagonsin. Jag ar valdigt
tacksam for att jag har ett sa stimulerande ar-
bete. | min ungdom staplade jag mejerivaror
40 timmar i veckan. Det var inte sa kul. Nu job-
bar jag sdkert 7o timmar, men har roligt ndstan
hela tiden. Det finns naturligtvis perioder som
ar tunga. Att tvingas sdaga upp folk, vilket vi
gjort i glasriket, kdnns inte bra.

Ibland kan det ocksa bli lite for mycket re-
sande mellan Europa, USA och Kina — det sliter.

Du var borta frin VD-jobbet en tid och
kom tillbaka. Varfér?

- Jag hade funderingar pa att trappa ned na-
got, men det passade inte mig. Jag dr ingen
styrelsemdnniska. Jag vill delta i det dagliga
och ta tag i problem omedelbart, det dr det
som dr roligt. Att sitta pa ett styrelsemote och
bestamma att vi ska forsoka gora nagot om
fem veckor ar inte riktigt min stil.

New Wave har idag drygt 40 varumdrken
med dotterbolag i 17 ldnder. Finns det

en grins hur manga varumaérken ni kan
hantera?

Jakla vilja

ot Kreativitet

- Nej, egentligen inte. Det handlar bara om att
ha organisation for att ta hand om alla. Med viss
utbyggnad skulle vi kunna ha 100 varumadrken.

Hur viktigt ar det med heldgda varumar-
ken?

- Helst vill vi ha heldgda varumdrken. Det ger
battre I16nsamhet och framfor allt kan vi pla-
nera mer langsiktigt, vilket ger 6kad sdkerhet.
Ndstan alla &r heldgda, Speedo och Umbro till-
hér undantagen.

Orrefors Kosta Boda dras fortfarande
med forluster. Nar blir det Ionsamt?

- Det &r svart att siga, men jag har inte gett
upp. Kanske maste vi minska produktionen

Bilden gor inte Torsten Jansson rattvisa. Han har tappat 1/3 av
sin vikt, men kraften att utveckla foretaget dr storre dn ndgonsin.

ytterligare. Vi jobbar ocksa hart pa att fa in OKB
pa nya marknader. Det racker inte att vara i USA,
Sverige och Grekland om vi ska nd I6nsamhet.

Tillvixtmalet i New Wave ir 20-40
procent per ar, varav 5-10 organiskt. Ag-
gressivt?

- Tillvixtmalet géller éver en lang tidsperiod
och kan variera kraftigt ar fran ar. Det kan
faktiskt bli hur ryckigt som helst. | svara kon-
junkturldgen ar det problematiskt att halla
den organiska tillvdxten uppe. Samtidigt 6kar
utbudet av férvdrvsobjekt. Vi marker nu att
fler kommer till oss med affarsforslag. Forra
aret 1ag prisférvantningarna for hogt, men det
bdrjar ratta till sig.

Hur ser det ut for koncernen 2012 och
framat?

- Det dr inte ldtt att sia om. Egentligen ser jag
ingen avmattning. Och ndr jag ar ute och re-
ser ar flygplanen fullbokade liksom hotellen.
Vi matas emellertid hela tiden med negativa
nyheter och da blir alla rddda, men jorden gar
inte under den har gangen heller.

Ska man dga aktier i New Wave och i sa
fall varfor?

- Vi noterades pa boérsen for 13 ar sedan och
har haft en mycket stark utveckling. New
Wave har aldrig haft ett forlustar. Jag raknar
med att fortsdtta leverera bra forsdljning och
resultat, vilket bér gynna aktiedgarna. M

g =

FRAN FET
TILL ATLET

Du har antagit en utmaning av
Rejlers VD Peter Rejler. Vad be-
star den av?

— | april ska jag moéta honom i ten-
nis, bordtennis och bankpress. Det dr
mest pa skoj, men jag trdnar mycket
nu. Jag kanske har tranat for mycket
for jag har dkt pa en tennisarm, men
det gar val 6ver. Det ska bli jatteroligt.

Han &r ju en riktig sportis. Har du

nagon chans — hur ir din taktik?

- Det blir nog svart. Han ar ju extremt
valtranad. Jag satsar framst pa att
spoa honom i pingis. Dar kanske jag
har en chans. Jag spelade en hel del
i min ungdom och var da ganska bra.

Vad tar du i binkpress?

- Jag vet faktiskt inte. Forr var jag
stark — hoppas jag hinner trdna upp
mig ordentligt sa jag kan ge Peter Rej-
ler en verklig match.

Du har tappat en tredjedel av

din vikt och skriver nu en bok

om hardbantning, ”Fran fet till
atlet pa tolv manader”. Hur gar
skrivandet?

- Det gar fint, jag kommer att vara
klar i januari och boken ska ges ut i
mars/april pA New Waves eget forlag
Kosta Forlag. Jag har ju tidigare provat
olika metoder for att minska min vikt,
t.ex. viktvdktarna och LCHF. Proble-
met med de flesta dieter ar att de dr
svara att halla langsiktigt. Nu har jag
funnit en metod som inte dr kranglig
och som inte heller dr extrem. Den
borde vara intressant dven for andra
som vill bli smalare. Det blir mycket
gronsaker, fisk och skaldjur.

Apropa skaldjur - hur gick hum-
merfisket pa vistkusten i ar?

- Det gick inte alls, jag hann inte med.
Men ndsta ar finns det inbokat i kalen-
dern. Daremot drog jag upp mycket ma-
krill i somras. Det ar gladjande att fisket
pa Vastkusten blivit lite battre igen.
Mina barn drog upp sa mycket makrill
att jag bad dem sluta. Det dr namligen
jag som tvingas rensa hela tiden.
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Namn: Sebastian Schmidt
Alder: 35 ar

Familj:
Gift med Aulivia Schmidt, ett barn
Emanuel snart 2 ar.

Bor: Pa Kungsholmen i Stockholm,

landstalle vid Furusund i skargarden.

Bakgrund: Auktoriserad
revisor pa PWC (Ohrlings
PricewaterhouseCoopers).

Fritidsintressen: Passion for
matlagning och resor. Italien
favoritland, aker dit

minst en gang per

ar. Tillbringade
pappaledigheten

i somras i

norra Italien

vid Comosjon. : -
Gillar golf i

Vassa och
SNabba

Att entreprendren Mats Wahlstrém dr mycket néjd med Alandsbankens
service framgick tydligt pd sidan 12-13. Bakom hans entusiasm for banken
ligger framst samarbetet med avdelningen Finansiell Planering inom
Private Banking. Chefen for avdelningen heter Sebastian Schmidt.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: KRISTIAN POHL

Varfor dr Mats Wahlstrém sa néjd?

- Till stor del tror jag det hanger samman med
att var syn pa finansiell planering utgar fran var
grundinstallning till entreprendrskap. Vi brukar
siga att Alandsbanken drivs av entreprendrer
for entreprenodrer och dr en ledande Private
Banking for foretagsdgare. Manga av entrepre-
norens finansiella fragor rér sig i granslandet
mellan de privata och dgarrelaterade behoven.
Vi dr experter inom det omradet.

Kan du bli mer konkret?
- Det &r sjalvklart olika fran fall till fall, men
vi I6ser de problem kunden har. Vi bor-
jar alltid med en analys av kundens
behov och ldgger upp en strategi
utifran den. Det kan handla om
bolagsstrukturer i Sverige och

utomlands. Det kan handla om
skatteoptimering i komplexa

ekonomier, skatteeffekter i

samband med foretagsaffd-
rer eller det kan handla om
effektiv formdgenhetsfor-
valtning mm. Om kunden
onskar kan vi vara projekt-
ledare for kundens hela
ekonomi.

Ar ni bittre in andra

inom omradet?

- Jag skulle vilja svara ja

pa den frdgan, men det
ar sjdlvklart omgjligt att
mata. Nagot som kunden
dock kan vara o&verty-

gad om dr att vi alltid ser till kundens bdsta.
Tjansten fran oss ar dessutom kostnadsfri, det
landar inte en dyr faktura efter att en entre-
prendr har konsultat oss.

Har ni nagot specialomrade du vill fram-
halla?

- Vi d&r hemtama med det mesta, men mgjli-
gen dr vi sdrskilt vassa inom omstrukturering-
ar av fastighetsbestand och krediter i sam-
band med fastighetsaffarer. Alandsbanken har
en valdigt effektiv kreditprocess med mycket
flexibla I6sningar. Det innebdr att vi oftast kan
ge besked inom nagra fa dagar.

Vilken bakgrund har personalen inom
Finansiell Planering?

- Alandsbanken har handplockat branschens
mest kvalificerade medarbetare. | nuldget
bestdr enheten av ca tio personer, var och en
med mycket lang erfarenhet inom exempelvis
svensk och internationell beskattning, fastig-
hetsfinansiering etc. Merparten av teamet har
rekryterats fran seniora befattningar i svenska
affarsbanker, skatteverket eller fran interna-
tionella revisions- och konsultorganisationer.
Det dr bakgrunden till att vi vagar utlova full-
|6dig kompetens inom hela omrddet.

Vad idr ditt bista rad till en vilsen fore-
tagsdgare?

- Det bdsta ar att kontakta oss sa hittar vi en
lamplig tid for ett mdte - helt forutsdttnings-
|6st. W

Vill du ta kontakt ...2 Se sidan 23
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EKLUND STOCKHOLM NEW YORK dr ﬁx'{:rigt::'- iT‘Jr[:rmlr'ii__'rni:lIH T'niik]l:_ri-l:r}m'l _{Ig mest
exklusiva objekten, Med en exponering i over 80 linder gor vi allt for att-hitta
kispare till just ert objekt. Kontakea oss pd 08-41-09 59 80 eller info@esny:se

¥ -

EKLUND STOCKHOLM NEW YORK

HUMLEGARDSGATAN 10, 114 46 STOCKHOLM, & 980 MADISON AVENUE, UPPER EAST SIDE, NEW YORK, TEL: 08-410 959 80

www.esny.se




Vad dr battre att fd

I julklapp dn en per-
sonlig gdva. Smakar
det sd kostar det,
heter det. Men det
dr inte sant. Hdr far
du tips pd person-
liga presenter som
inte ruinerar dig.

=

18 | ALANDSBANKEN 3
i

-4 vV

Om du inte'vet vad du ska kdpa, kop ett
presentkort pa Stockholms auktionsverk!
Och dyslipper tinka... ]

» Knackapplen Sverlge ar

. Bjud en vén pa Natlonalmuseum fSto
12 st dpplen

5 dl vatten

2 dl socker

1 msk glukos
R6d hushallsfarg
Blompinnar

i se utstdliningen De fyra-_arstlderna

T

Skolj dpplena, ta bort skaften.
Torka dem torra och stick en blom-
pinne i varje dpple. Blanda vatten,
socker och glukos i en kastrull och
koka. Nar smeten hardnar i kallt
vatten dr det klart; farga smeten
rod med hushallsfargen, (ett par
droppar bara). Doppa dpplena i
smeten, stdll pa bakplatspapper
och It kallna.

En vanlig klapp

Har du en mamma eller
pappa som behover hjalp
sd kan du ge bort stadning
eller sndskottning i jul-

Flyg och far

Det har aldrig varit billigare an nu att flyga om
du bokar i tid; Barcelona 399, Rom 399 och Du-
i1449 kronor. Med Norwegian. Dyrt i Dubai?
-Det finns hotellrum for ett par hundra kronor
atten perperson i centrum och maltider
elarna.

klapp och fa skattereduk-
tion, upptill so procent

av hogst 100 ooo kronor
av dina kostnader for
stadningen eller
snoskottningen
(enligt det sd kallade
rut-avdraget).

Om du inte vet hur gelé-
hallon ska smaka sa kop
en pase pa Eje choklad,
Erik Dahlbergsgatan 25 i
Stockholm. Har handlar
drottning Silvia.

Matkassen dr drets julklapp. Forslag: kép en
egen matkasse, ge bort den som julklapp och
laga sjdlv maten dt mottagaren. Om matkas-
sen hade varit ihopplockad av Werner Vogeli,
svenske kungens kock i 40 dr, hade den kunnat
innehdlla det hdr:

%o "%;'_‘ﬂ_._‘ P o B,
fSmatt & Gott | En godare’julg

7 hg farsk laxfilé, mittbit och benfri
0,5 dl salt

1dl socker

1 msk krossade vitpepparkorn

Blanda salt, socker och pepparkorn. Gnid
in laxens alla sidor med blandningen. Lagg
laxen i en plastpase. Lat std i rumstempe-
ratur tills kryddorna smadlt in i laxen. Tack
med gladpack och lat sta i kylskap i tva
dygn, Servera pa kavring med gravlaxsas
(0,5 dl slottssenap, 1 msk fransk senap, 1
msk vindager, 2 msk socker, 0,5 tsk salt, lite
vitpeppar, 2 dl matolja, lite hackad dill; hall
i oljan under kraftig omrorning).

4 3gg (1 dgg och 3 dggulor)
30 g strosocker
200 g mork ckoklad
4 dl vispgradde
1 tsk kaffepulver
1 msk konjak

Vispa dgg och
socker porost. Kyl
skummet. Smalt
hadlften av chokla-
den, hacka halften.
Vispa gradde, inte for
hart. Blanda choklad i
dggskummet. Tillsatt kaffe-
pulver, 16st i konjak, gradde och
hackad choklad. Kyl 30 minuter i portionsglas.

160 gram Vadsterbottensost
300 g fardig smordeg
1 dgg (dggula)

Kavla degen 2-3 mm tjock. Gor sma
paket, fyll paketen med smulad
ost. Knyt ihop. Pensla med dggula.
Grddda tio minuter i 250 grader.




Dags for Y
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Hur ser du pa det nya investeringsspar-

Tro inte att vardagslivet dr utan juridik. Elisabeth Tamm dr chef for Alands-
bankens avdelning for familje- och skattejuridik. Hon kan hjdlpa dig om
du behéver rdd om familjens juridiska fragor.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: KRISTIAN POHL
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Elisabeth, vad missar kunderna mest
inom ditt omrade?

- Det dr utan tvekan testamenten. Alla borde
skriva sitt testamente. De flesta tror att om
man inte har nagra specifika skl till att na-
gon annan dn de vanliga arvingarna ska fa ta
del av arvet sa behovs inget testamente. Men
riktigt sd enkelt ar det inte. Ska makan/maken
fa full forfoganderdtt behovs ett testamente,
som ocksd kan faststdlla att arvet ar enskild
egendom och inte ska ingd i ett eventuellt nytt
dktenskap.

Vilka ar de vanligaste arbetsuppgifterna?
- Det ér lite olika beroende pa tidsperiod. Un-
der varen kommer det sjdlvklart att bli mycket
deklarationer. Det har mdnga banker slutat
med, men vi vill erbjuda den servicen. Vi har
en fast taxa pa 8 ooo kronor, forutsatt att det
inte handlar om mycket stora och komplicerade
deklarationer.

Sjalvrattelser i samband med skatteflyktspro-
blem &r ett annat stort omrade. Det &r viktigt
att det gors pa ratt sétt for att inte skattebelast-
ningen ska bli onddigt hog.

Nu &r det snart nytt ar — vad &r viktigast
att tinka pa infér arsskiftet?

- Det &r att se Gver arets affarer — att optimera
kvittningsratten mellan vinster och forluster.
Men det géller att ha ordning pa vad som kan
kvittas mot vad. Det kan vara lite kné-

ligt, men det ar nagot vi kan staimma

av for vara kunder om de sd 6nskar

Elisabeth Tamm

Chef for Private Banking,

och papeka om vi anser att de bor at-
gdrda nagot i sina portfoljer.

kontot - for vem dr det bra?

- Investeringssparkontot kommer, likt kapi-
talférsakringar, att schablonbeskattas. Det
innebdr att skatten tas ut oavsett om avkast-
ningen dr positiv eller negativ. Redan nu vet vi
att skatten 2012 blir 30 procent av 1,65 procent
(statslanerdantan den 30 november aret innan),
i praktiken o,5 procent. Den som beddmer att
avkastningen kommer att bli hégre dn 1,65
procent gynnas av att 6ppna ett investerings-
sparkonto. En fordel jamfoért med kapitalfor-
sdkringar dr att innehavaren star som dgare till
aktierna pd kontot och har rostrdtt pa bolags-
stdammor. En annan fordel dr att schablonintdk-
ten dr kvittningsbar mot kapitalférluster och
underskott i kapital.

Om jag redan har en kapitalférsidkring,
I6nar det sig att byta till investerings-
konto?

- Det ar vdldigt individuellt och inte alls sjdlv-
klart. For att flytta vardepapper fran en kapi-
talférsakring till ett investeringskonto maste
de forst sdljas for att ddrefter kdpas tillbaka i
investeringskontot. Det kan medféra onddiga
kostnader. Kontakta oss sa kan vi reda ut be-

greppen..

Vill du ta kontakt ...? Se sidan 23

Skatte / Familjejuridik

Forlegad teori ger
samre avkastning

Alandsbankens avdelning for kapitalférvaltning, Asset Management, arbetar pd ett
bdttre och mer sdkert sdtt i sina forvaltningsuppdrag dn de flesta konkurrenter.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: KRISTIAN POHL

CAPM OCH DEN EFFEKTIVA FRONTEN dr
kanda begrepp for alla som sysslar med kapi-
talférvaltning. Det dr en gammal, och numer
forlegad, portfdljteori. Dessvdrre tilldmpas
den fortfarande av ndstan alla kapitalforval-
tare i Sverige.

Man talar om att den effektiva
fronten beskriver relationen mel-
lan avkastning och risk. Den base-
ras pa normalférdelad avkastning
pd olika tillgangsslag vid viss,
konstant standardavvikelse. Ofta
utgdr forvaltaren fran kundens
avkastningskrav och kan i ett dia-
gram oOver den effektiva fronten
ange vilken risk kunden da far i
sin portfdlj.

| dessa sammanhang utgar
man frdn att standardavvikelsen
ar konstant. | verkligheten stam-
mer inte detta. | oroliga tider
svanger vardet pa olika tillgangar
med stérre amplitud, den sd kall-
lade volatiliteten stiger. Darmed
Okar standardavvikelsen, dvs. ris-
ken, i portféljen.

- Kundens risk kan oka till det
dubbla pa kort tid utan att denne
ar riktigt medveten om det. Det medfér att
det 6nskade forvaltningsresultat kan under-
traffas dramatiskt, sdger Gunnar Dabhlfors,
chef for Asset Management.

ALANDSBANKEN HAR EGEN makroanalys
som i manga ar givit prov pa en forbluffande
traffsakerhet.

- Makroanalysen ar uppbyggd pa mycket
stor detaljkannedom, vilket sin tur leder till att
vi kan arbeta med manga olika tillgangsslag i

var taktiska allokering. Darmed kan vi uppna
storre diversifiering an vad som ar vanligt i
branschen och ofta till battre avkastning, sa-
ger Gunnar Dahlfors.

En viktig hornsten i Alandsbankens for-

Alandsbanken Asset Management

har I6sningen pa problemet.
Filosofin dr uppbyggd pa
fyra hérnstenar:

Makrodriven Stor
tillgangs-
allokering

diversi-
fiering

Effektiv
implemen-
tering

valtningsfilosofi dr portféljer med konstant
risk. Andelarna i olika tillgangsslag korrigeras
pa sa sdtt att risken hela tiden dr konstant.
Okar exempelvis volatiliteten pa aktiemarkna-
derna justeras tillgangsmixen aktier i portfol-
jen ned sa att risken ligger kvar vid den niva
kunden har angett, och vice versa.

- Konstant risk innebar att moj-
ligheten att uppnda o6nskat forvalt-
ningsresultat forbattras. Det kan
bevisas matematiskt att portféljer

Gunnar Dahlfors

Chef for Asset Management

forvaltade enligt den metoden ger ett battre
resultat jamfort med motsvarande portféljer
dar risken tillats variera kraftigt, sager Gunnar
Dahlfors.

Alandsbanken har ocks& instrument for
effektiv implementering av valda till-
gangsslag i de olika forvaltningsport-
féljerna.

- Ibland képer vi index men vi har
ocksa ett utmarkt ndtverk med forval-
tare som dr specialiserade pa vissa till-
gdngsslag, sager Gunnar Dahlfors.

ALLA FORVALTNINGSUPPDRAG ut-
gar fran modellen: Behov - Analys -
Lésning

Alandsbanken kan hjilpa sina
kunder med hela paletten av forvalt-
ningsuppdrag sasom diskretiondr for-
valtning, asset/liability/management,
taktisk tillgangsallokering, dynamisk
riskallokering, portféljanalys, hedge-
och aktiefonder och strukturerade/
OTC-produkter. W
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Momentum

Momentum, detta modeord i affdrsvdrlden, for idrotts-

dlskare och bland politiker, finns inte i Svenska Akade-
miens ordlista. Enligt wikipedia dr momentum i klassisk
mekanik produkten av massan och hastigheten av ett
objekt, alltsd rorelse och vikt i forening. Forr sa vi ha flyt.

o i
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Turist
trist? Nej, nej!

Den affarsverksamhet som omsdtter mest och som vaxer
snabbast ar turismen. En miljard manniskor turistar arligen.
De spenderar motsvarande 6 ooo miljarder kronor. World
Tourism Organization spar att turismen fortsatter att 6ka.
En dubblering fram till 2030, bdde vad det galler antal och
pengar; 43 miljoner nya turister varje ar. Men alla dr inte vin-
nare i jakten pa turister: Asien och Soéderhavet kommer att
Oka fran 22 till 30 procent av marknaden, Mellandstern fran
6 till 8 och Afrika fran 5 till 7, medan Europa kommer att

nya underverk

Utvalda efter omrostning pa natet: naturens underverk. Fran
bérjan 440 platser att vdlja bland. Flest roster har dessa sju
fatt: Ha Long-bukten i Vietnam (bilden), Amazonas regnskog,
Iguazufallen i Sydamerika, Jeju Island i Sydkorea, 6n Komodo
i Indonesien, underjordsfloden Puerto Princesa i Filippinerna
och Taffelberget i Sydafrika. Men omrostning ar dnnu inte av-
slutad och de slutliga naturens underverk utses inte forran

under 2012. H
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Richard Branson, mannen bakom Virgin och en av Englands
rikaste mdn, betonar den gamla visdomen: for att lyckas
i affarer maste man ocksa halla igang sin kropp. Branson
springer, cyklar, simmar. Inte en dag utan en fysisk aktivi-
tet. Det dr sa jag rensar mina tankar, siger Branson. Det

om ett lyckligt aktenskap.

minska fran 51 till 41 procent och USA fran 16 till 14. B

Tur — och otur!

Moderna tider? Nja, skrockfullhet lever kvar. 111111, alltsa den 11

november 2011, var det ovanligt manga som gifte sig med hopp

En siffra dr lyckonumret framfor an-
dra: sju. Som anses som ett turtal i
de flesta kulturer. Atta anses som
ett turnummer av kineser och ja-
paner. OS 2008 invigdes 8 minuter
over atta pa kvallen den 8 augusti.
Tretton anses som ett oturstal i de
flesta lander, utom i Italien och i
Kina, 666 dr djdvulens tal. W

dr sd jag orkar med pressen i jobbet. N&r jag forberedde mig for London Maraton trdnade jag under mina

affarsresor till Sydney, Barcelona och Sydafrika.

Svenska affarsman har liknande filosofi: krogkungen Sandro Catenacci kor racerbil och fastighetsdagaren

Sven-Olof Johansson boxas.
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Bra villkor, trevligt
bemotande och

alla banktjanster
du behover.

Darfor erbjuder vi vara kunder:
e 2,85%” i ranta med fria uttag
e formanliga bolan**

» mojlighet till bankfack

e internetbank utan kostnad

e personlig radgivare

Vélkommbn In till oss!

PREMIUM BANKING PRIVATE BANKING ASSET MANAGEMENT ALANDSBANKEN

Kom in och 6ppna ett Alandskonto. 2,85 %* i ranta, fria uttag och internetbank utan kostnad. Alandskontot omfattas av den finska Ett rikal’e ||V
insattningsgarantin upp till € 100.000. Utbetalning sker inom 20 dagar fran det den finska finansinspektionen fattat beslut om ut-
betalning. Bes6k nagot av vara kontor eller ga in pa www.alandsbanken.se

Stockholm: Stureplan 19, tel. 08-791 24 0o, bankkontoret@alandsbanken.se Goteborg: S6dra Hamngatan 37-41, tel. 031-333 45 00, goteborg@alandsbanken.se
Malmao: Stortorget 11, tel. 040-600 21 00, malmo@alandsbanken.se *fn 2,85 % 2011-12-09 **Efter sedvanlig kreditprévning




