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Ar du intresserad av att bli kund hos
Alandsbanken Private Banking?
Ring 08-791 47 20, 031-333 45 00,
040-600 21 00 och tala med nigon
av vara forvaltare

Innehallet i denna trycksak utgér allman information
och inte finansiell radgivning till enskild person.
Aven om Alandsbanken har strivat efter att verifiera
informationen kan det inte garanteras att dennai alla
avseenden dr korrekt, fullstandig eller rattvisande.
Informationen tar inte hansyn till enskild persons
specifika ekonomiska eller skattemdssiga situation.
Finansiell radgivning bor sékas fran kvalificerad
rddgivare innan nagon konkret transaktion
genomfors eller handling vidtas. Alla prognoser ar
forenade med osakerhet och det faktiska utfallet

kan bli ett annat &n prognosen. Virdet pa finansiella
instrument kan varieraoch-reduceras och savitt
avser vissa finansielta instrument Sven bli negativt:
Alandsbanken friskriver sig- fran ansvar for samtliga
Skador och férluster-saviit direkta som indirekta

~_som-kan uppsta i arTl-edn\'\ng av-informationen.
'Jnforr?aﬁ'on skyddad av u?_phovsritt och farinte-
utan-Alandsbankens.tillstand kopieras, distribueras
“eller publiceras. Tvister-i-anlgdning-av-informationen
“skalt provas-enligt svensk ritt av svenskedomstol —
= o T e ——
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A - helkund, vad bra!

Vi har en stark tillstrmning av nya kunder. Det dr mycket glddjande och vi fdr mycket
positiva kommentarer frdn nya kunder, som sdtter sdrskilt virde pd vdr personliga service.
| dagens bankmarknad dr vi ganska ensamma om detta.

Faktiskt dr mdnga mdnniskor missnéjda med sin bank. De dr trotta pd ddlig service,
rdntelosa Iénekonton och oférmdnliga villkor i dvrigt. Samtidigt kdnns det besvdrligt att
byta bank och mdnga gdnger blir det inte av.

AR DET SVART ATT BYTA BANK? NEJ, TVARTOM - DET AR LATT.
Vi har manga néjda kunder, men en del bara till hilften. Ar det svart att bli helkund hos Alandsbanken?
Nej, tvartom - det ar extremt latt. Vi gor hela jobbet at dig. Sa varfor inte gora dig sjalv en tjanst och
samla dina affarer hos Alandsbanken? Kontakta oss sa hjilper vi dig med alla tjinster du behéver - och
till mycket konkurrenskraftiga villkor.
Hos oss far du hog ranta pa bade I6ne- och sparkontot, gratis internetbank med betalservice, bra
villkor pa boldn, bra och snygga bankkort (med skdrgardsbild férstas) och en klar éverblick éver hela
din ekonomi. Dessutom &r vi vassa pa placeringar. -

FOR DIG SOM VILL SATTA LITE EXTRA GULDKANT PA TILLVARON erbjuder vi mojligheten att

bli Premium-kund. Det ger dig en hel rad olika tjanster som forenklar livet och ger dig extra trygg- —
het om nagot oforutsett skulle intréffa. ol — b
—

JAG VILL OCKSA SLA ETT EXTRA SLAG FOR DET NYA INVESTERINGSSPARKONTOT, ISK.
For valdigt manga ar det sdkert en av de absolut basta sparformerna. Dessutom ar det
enkelt. Du slipper deklarera for vinster och férluster och vet alltid hur stort vdrdet ar
pd dina besparingar, utan att behova tdanka pa hur mycket skatt du ska betala. Manga
kunder bérjar fa upp 6gonen for detta. Det kanske ar dags for dig att Gvervdga om du
ska sluta med ditt befintliga sparande och istdllet starta upp ett nytt investerings-
sparkonto.

VI HJALPER DIG GARNA ATT KOMMA IGANG!

Magnus Holm

Chef Affarsomrade Sverige
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Medveten
Sa stimulerande

Kort om Magnus

MAGNUS JOHANSSON dr civilekonom

och startade sitt yrkesliv som trainee pa
Nordbanken. Efter en tid blev han stf kontors-
chef i Smalandsstenar.

1998 FLYTTADE MAGNUS till Stockholm och bor-
jade arbeta med finansiell planering pa H&Q. Se-

dan 2009 dr han chef for Private Banking Sverige
pa Alandsbanken.

MAGNUS AR GIFT och har en son pa atta ar.

Hans fru arbetar pa SAS. Det ar kanske darfor
de bor i Sigtuna.

PA FRITIDEN: Magnus gillar att resa och utforska
nya platser med familj och vanner. Han cyklar, spe-
lar golf (hcp19) och fiskar pa landet.
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Private Banking Sverige

satsning
att arbeta med entreprenorer

Alandsbankens drémkunder: féretagare som har idéer och Vill framdt ger ~ har kundgruppen. Undviker helst att ndmna

0ss mojligheter att vixa med kunderna. Och framgdng foder framgdng.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: KRISTIAN POHL

Vilka faktorer ar viktigast for en
framgangsrik Private Banking?
Formagan att fa kundernas fértroende genom
att erbjuda kompetenta radgivare med hog
tillganglighet och ett starkt tjansteutbud.
Personalen ar oerhort viktig for att driva
en framgangsrik Private Banking. Vi har for-
manen att ha valdigt duktig och engagerad
personal inom alla omraden.

Har du sagt det dar forut?

Jo, det har jag nog gjort, men det &r inte bara
floskler. Det krdvs lang erfarenhet att bli en
bra Private Banker som forstar hur kundernas
behov ser ut och som kan erbjuda anpassade
och innovativa I6sningar. Var personal har
lang yrkeserfarenhet inom sina respektive
kunskapsomraden och arbetar med att hjilpa
vara kunder sa att de far en sd bra finansiell
helhetsldsning som mojligt. Vi anstranger oss
verkligen for att kunderna ska vara néjda med
vart arbete. Filosofin for var Private Banking
dr att alltid ge kunderna den tid och det enga-
gemang som just de behover. Det dr har som
vara experter inom Private Banking star till
tjdnst med ett dedikerat specialistteam.

Hur ser malsédttningen ut?

Vi ska vara ett ledande foretag inom Private
Banking med en nischinriktning mot entrepre-
nérer. Formodligen tillhor vi redan de ledande
kompetensmadssigt, men marknaden ar rela-
tivt stor och vi ska vdxa oss starkare. Givetvis
utan att tumma pa kvalitén i vara befintliga
kunduppdrag.

Hur &r utvecklingen for hela marknaden?
Det kommer ibland undersékningar kring det-
ta, men ofta ar de svartolkade. Det &r inte helt

ldtt att definiera vad som dr Private Banking
och aktoérerna raknar olika. Men mycket talar
for att marknaden fortsatter att vaxa.

Inom Alandsbanken hade vi en tillvixt pa
nastan 5o procent forra aret och dven 2012
har borjat starkt.

Alandsbanken har manga entreprenérer
bland kunderna. Varfér dr det sa?

Det dr en medveten satsning. Dels dr entre-
prendrer mycket stimulerande att arbeta
med. De har kreativa idéer och vill framat
liksom vi. Dels ger det oss mdjlighet att vaxa
med vara kunder. Dessutom har de ofta star-
ka ndtverk vilket leder till att om vi gor ett bra
arbete far andra entreprendrer veta det och
tar kontakt.

En stor del av vdra nya kunder som kom-
mer till oss ar just referenskunder. Ett stort
tack till vara kunder och partners som rekom-
menderar 0ss.

Ja, manga dr extremt néjda

- folk borde ju sta i ko for att bli kund.
Faktum dr att vi fortfarande ar okdnda for
manga. Var stora annonskampanj i Svenska
Dagbladet och Dagens nyheter har emeller-
tid fatt stor uppmadrksamhet. Och sa har vi ju
anlitat dig for att géra den har tidningen. Det
gar at ratt hall.

Om nagon kund har varit missnéjd - vad
beror det pa?

Det vore markligt om det aldrig intraffade.
Ibland klickar det, exempelvis kan administra-
tiva problem nagon gang uppsta. Men vi gor
allt for att det ska tillhdra ovanligheterna.

Vilka ar dina virsta konkurrenter?
Det finns manga aktérer som slass om den

ndgon specifik men ar jag tvungen skulle det
mojligen vara SEB. En fordel vi har, och som
vi ofta far hora av vara kunder, dr att beslut
tar vdsentligt kortare tid hos oss. Vi har den
lilla firmans snabbhet och flexibilitet samtidigt
som vi kompetensmadssigt mer dn val mdter
oss med storbankerna.

Ambitionen med Goteborgs-

och Malmékontoren?

Egentligen samma som i Stockholm. Bade Mal-
mo- och Gdteborgsregionen ar mycket intres-
santa omraden om man ser till de prioriterade
kundgrupper vi arbetar mot. Och ibland kan
det finnas fordelar med regional férankring.
Hadr ser vi en stor potential att vaxa framgent.

Kompetensmadssigt — vad saknar ni?

Det finns en del omraden dar vi inte har egen
expertis, till exempel ndr det galler legala fra-
gor. Dar tar vi istdllet hjdlp av externa part-
ners, vilket vi ser som ett bra satt att 16sa
problem pa.

Ar bara entreprenérer vilkomna till er?
Givetvis ar alla kunder vdlkomna. Vi dr en per-
sonlig bank for privatpersoner, entreprendrer
och stiftelser. For att bli kund inom Private
Banking vill vi att det placerbara kapitalet ska
ligga kring fem miljoner kronor eller mer. En
nedre grans for Finansiell Planering dr 25 mil-
joner kronor. Ni kan ldsa mer om Finansiell
Planering inom Private Banking lite ldngre
fram i tidningen.

For kunder med mindre férmdgenhet har
vi ett mycket bra erbjudande med den nya
tjdnsten Premium Banking, som dven den
innebdr en hog grad av personlig service. Ak-
tieintresserade kunder far utmarkta tjanster
genom vart privatmakleri och alla kan erhdlla
en hog rianta genom vart Alandskonto. Med
andra ord kan vi erbjuda ett bra alternativ till
de flesta kunderna. .
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Tryggare Kan

Brottsligheten, och kanske dn mer massmedias fokus pd den, skrimmer mdnniskor. De som tjdnat
mycket pengar oroas av 6kade hot kring inbrott, rdn och utpressning. Alandsbankens samarbetspartner
2Secure bidrar till att motverka detta genom att skapa 6kad trygghet for privatpersoner.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: 2SECURE ILLUSTRATION: JORGEN MELIN

Han grundade

Mattias Nygren ar en av grundar-
na till sakerhetsforetaget 2Secure.
Han var tidigare polis och tillnérde
i manga ar den Nationella insats-

styrkan. Mattias Nygren har dven
internationella erfarenheter och
har arbetat som sakerhetschef
inom OSSE i Kosovo och for FN
med demokratifragor, valsékerhet
med mera pa Vastbanken, Gaza,
Afghanistan och i flera afrikanska
lander. Ar 2006 blev han civil
efter ett handelserikt och i flera
fall riskfyllt liv.
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SAKERHETSFORETAGET 2SECURE starta-
des 2006 av sex polischefer vid Nationella
insatsstyrkan. | den vevan hade det intrdffat
ovanligt manga handelser dar formogna eller
inflytelserika privatpersoner rakat illa ut. Fle-
ra utpressningsforsok uppdagades samtidigt
som Erik Westerberg, son till féretagsledaren
Lars Westerberg, kidnappades. | Irak férsvann
en svensk affirsman och inte langt ddrefter
kidnappades SIBA:s Fabian Bengtsson. Han-
delserna fick stor uppmarksamhet i media.

FOR PRIVATPERSONER var det tidigare svart
att fa forebyggande hjdlp i sdkerhetsfragor.
Polisen erbjuder bara tjdnster till hovet och
till toppolitiker. Det som fanns var las/larm-
och vdktarbolag. Uppenbarligen fanns har
en marknad for privata sdkerhetsforetag. Det
verifieras av att 2Secure visat en snabb och
[6nsam tillvaxt.

Mattias Nygren, vad kan 2Secure erbjuda?
- Den alltmer hardfora och avancerade brotts-
ligheten har férdandrat det svenska samhadllet
och stdller krav pa 6kade sdkerhetsatgarder.
Det ser vi tydligt i brottsstatistiken ddr mjuka
mal, det vill sdga mdnniskor, blir en alltmer
utsatt grupp.

Vi erbjuder specialistkompetens som ska-
par en tryggare och sdkrare vardag. Det galler
bade privatpersoner och foretag.

Varfor blir manniskor mer utsatta?

- Mojligheten att olagligen komma 6ver peng-
ar har blivit svarare. Bankerna och vardetran-
sporterna har blivit sdkrare. Bilarnas elektro-
niska stoldlas blir alltmer svdra att forcera.
Anvdndandet av kontanter minskar generellt,
vilket gor det svarare for tjuvarna. Istdllet 6kar
bedrdgerier, utpressning, ran i bostaden och
att manniskor blir ranad pa sin bil snarare an
att den blir stulen pa traditionellt satt.

Man ringer vél polisen om nagot hinder?
- Sjdlvklart ska man ringa polisen i akuta dren-
den. Vi konkurrerar inte med polisen. Vart ar-
bete ar framst férebyggande. Vi genomfor till
exempel sdkerhetsanalyser och utbildningar
med tanken att minska risken for att nagot
obehagligt ska intrdffa. Vi ger dven stéd vid
incidenter och rad om vilka atgarder som ar
relevanta. | manga fall kan vi starka bevisldaget
innan det kommuniceras till polisen.

Hur &r relationen med polisen, blev de
sura nar sex chefer limnade?

- Vi var vdldigt medvetna om att det skulle
kunna stdlla till problem och avgick darfor i
etapper. Det gjordes med full 6ppenhet och
i samforstand med polisen. Sjalvklart ar vi an-
geldgna om bra relationer med polisen och jag
tycker vi har ett bra formellt samarbete.

Hur manga ar ni?

—Totalt i foretaget dr vi cirka 50 personer va-
rav hdlften arbetar med sakerhetsfragor for
privatpersoner och foretag. Fem personer
arbetar med bakgrundskontroller i samband
med rekrytering, féretagsforvarv och liknan-
de. Tolv personer arbetar med IT-sdkerhet,
sdrbarhetsanalyser, sdkerhetstester  med
mera och dvriga tjanster ligger inom ekonomi,
administration och ledning.

Hur stora ar ni?

-Vi har haft en snabb tillvaxt och omsatte
forra aret knappt 5o miljoner kronor, en 6k-
ning med nistan 20 procent. Ar 2010 vixte vi
med cirka 60 procent. | ar bor omsdttningen
hamna kring 70-75 miljoner kronor. Och vi har
varit Io6nsamma alla ar sedan starten.

Hur ser kunderna ut?
-1 dagsldget har cirka 170 familjer vart trygg-
hetspaket. Vi dr outsourcad sakerhetschef fér



"I dagslaget

ngen vaia...

vart trygg-
hetspaket.”

15 borsnoterade bolag och har ytterligare ett
70-tal bolag bland vara kunder. Jag kan stolt
namna att Stockholms stad abonnerar pa vara
tjdnster.

Trygghetspaket, vad ar det?
- Vdra trygghetsabonnemang innebdr ett
uppstartsarbete dar vi genomfor en grundlig
sdkerhetsanalys. Vi intervjuar familjemed-
lemmarna, gar igenom fastigheten, bygger
en riskkarta och en hotkatalog. Normalt
identifierar vi atta till tio scenarios,
som bedéms ur sannolikhets- och
konsekvensanalys. Darefter har vi ett
I6pande arbete dar vi coachar familjen
att leva pa ett sikert och tryggt satt
och servar dem med trender

s KN
PR

och hdndelser samt ger *

dygnet runt service i
hdndelse av sdkerhets-
relaterade incidenter.

Varfor ska jag vilja
just 2Secure?

- Vi anser oss ha ett
mycket bra erbju-
dande och lever efter
vara grundvdrderingar
att uppfattas som
kompetenta, handlings-
kraftiga, palitliga och
fortroendeingivande.
D& vi enbart rekryte-
rar extremt erfaren
personal, som dr

van att arbeta med
dessa fragor, ligger

var absoluta styrka i

att hantera mannis-
kors sakerhetsmads-
siga incidenter och
problem. H



Vad ardyrt, och vad

Vérdering av aktier dr det mdjligas konst. Det som ser billigt ut kan vara

dyrt och vice versa.

TEXT: LARS SODERFJALL FOTO: HAKAN FLANK

LAT 0SS INLEDA MED EN SANNING: En
aktie dr vard vad en rationell och vdlinformerad
kdpare dr beredd att betala for den, i varje givet
oOgonblick. Det som skapar en marknad for aktier,
eller vilken tillgang som helst, ar att olika investe-
rare har olika férvantningar pa tillgangens avkast-
ning eller olika attityd till risk.

For att kunna avgéra om en aktie dr hogt
eller lagt varderad anvdnder vi oss ofta av var-
deringsmultiplar. Tva av de vanligaste ar P/E-
talet, borskursen dividerad med vinsten per
aktie, och P/B-talet, borskursen i férhallande
till bolagets eget kapital per aktie. Ofta pastar
man att en 1ag vinstmultipel innebdr att ak-
tien ar "billig” (och darmed kdpvard) och vice
versa. Tyvarr ar det inte fullt s enkelt. For att
kunna gora en grov bedémning av en akties
vardering maste hdnsyn tas till flera andra fak-
torer. Darfor kan vi exempelvis hdvda att SSAB
- ddr P/B-talet dr 0.6x — dr relativt dyr och att
H&M - med ett P/B-tal pa 8.8x - &r billig.

DET AR | GRUNDEN TRE FAKTORER som
paverkar en akties vardering: bolagets I6nsam-
het, tillvixt pa lang sikt samt aktiens riskniva. Ju
hogre I6nsamhet, hogre tillvaxt och ldgre risk ett
bolag har, desto hogre vdrdering kan motiveras.
For att illustrera dessa forhallanden har vi tittat
ndrmare pa de aktier som ingar i OMXS30-index-
et. Eftersom vinst-
prognoserna for de
ndrmaste aren ar

DE BOLAG SOM HAR HOGST FORVANTAD
avkastning pa eget kapital bor alltsd ha den hog-
sta vdrderingen av det egna kapitalet, och vice
versa. En 6gonblicksbild baserad pa prognoserna
for 2012 visar ocksa att sa i huvudsak ar fallet:

P/B  avk. eget kapital

H&M 8,9 38,9%
Lundin Petroleum 5,5 14,8%
Atlas Copco 54  37.2%
MTG 4,4  34,2%
Alfa Laval 3,3 21,3%
Sandvik 3,1 23,3%
Scania 2,9 19,5%
SKF 2,9 23,5%
Tele2 2,8 25,6%
Assa Abloy 2,8 19,5%
Getinge 2,7 18,2%
ABB 2,6 19,8%
AstraZeneca 2,4 34,1%
Skanska 2,3 16,3%
Securitas 2,3 21,6%
Volvo 2,1 17,8%
Electrolux 1,8 16,2%
TeliaSonera 1,6 15,9%
Ericsson 1,5 9,6%

Nokia 1,4 2,8%

Handelsbanken 1,4 12,3%
SCA 1,3 10,2%
Boliden 1,2 15,6%
Swedbank 1,1 1,5%
Nordea 1,0 10,2%
SEB 0,9 9,%

SSAB 0,6 5,7%

OMXS30 1,9 14,7%

OMXS30 : Avkastning pa eget kapital vs P/B-talet

. « 35X
ovanligt osdkra be-

25,00%

roende pa konjunk-

turldget fokuserar

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 20,00%

vi pa vdrderingen
av  eget kapital
(P/B) i forhallande

till avkastningen pa

eget kapital (RoE). "%
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 5,00%
Sambandet mellan  o,5x
dessa tva matt ar
. 0,0 X 0,00%
mycket starkt Gver 3/28/2002 3/28/2004 3/28/2006 3/28/2008 3/28/2010 3/28/2012

tiden. @ P/B ROE
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Bolag med hdg I6nsamhet som H&M, Atlas
Copco och MTG far ocksa en hog vardering av
det egna kapitalet. | bolag och branscher med lag
|I6nsamhet — exempelvis bankerna - vdrderas det
egna kapitalet betydligt lagre.

Nagra bolag bryter monstret — exempelvis varde-
ras Lundin Petroleum till ett P/B-tal pa 5.5x, trots
en avkastning pa i sammanhanget blygsamma
14.8 procent. | just detta fall ar orsaken sannolikt
forvantningar pa hog tillvaxt i framtiden da nya
oljefdlt, inte minst det stora Johan Sverdrup-fyn-
det, tas i drift. Ett annat bolag som avviker fran
den motiverade vdrderingen dr Nokia, som trots
2.8 procents avkastning pa eget kapital varderas
till 1.4x det egna kapitalet. Har ar forklaringen
forvantningar pa en lyckosam “turnaround” for
bolaget.

Hur kommer det sig da att tva bolag med i princip
identisk I6nsamhet kan varderas olika? Eller att
tva bolag med samma vérdering har vitt skilda
|6nsamhetsférvantningar pa kort sikt? Exempel-
vis har bade MTG och AstraZeneca en forvantad
|6nsamhet pa drygt 34 procent, men MTGs egna
kapital varderas nastan dubbelt sa hogt som Ast-
raZencas. Hdr finns det tre tankbara forklaringar:

SKILLNADER I RISKNIVA. Om tva bolag
har samma I6nsamhet men det ena har lag-
re risk dn det andra, dvs. har ldgre variation
i Ionsamheten, bor det bolaget fa en hogre
vardering dn "hogriskbolaget”.

SKILLNADER I TILLVAXT. Ett bolag med
hog langsiktig tillvaxt varderas sd gott som
alltid hogre an bolag med likartad I6nsam-
het och lag tillvaxt. Det &r en rimlig forkla-
ring i fallet AstraZeneca vs MTG.

LANGSIKTIGA SKILLNADER | LON-
SAMHET. Det kan ocksa vara sa att 16n-
samheten for det aktuella aret (i tabellen
2012) inte dr representativ av en eller annan
anledning. For att undvika denna typ av
problem anvander man med fordel genom-
snittlig avkastning 6ver ett antal dr.

JUST SKILLNADEN 1| RISKNIVA &r nagot
som dr vdrd att observera. En aktie som svanger
mindre dn index over tiden dr sannolikt mindre
riskfylld an en som hela tiden visar storre svang-
ningar an marknaden. Den bor ddrmed fortjana



ar billigt”

en hogre vardering. Ett matt som ofta anvands
for att visa en akties relativa risk dr "beta” - ddr
ett varde pa 1.0 indikerar samma risk som mark-
nadens genomsnitt. En aktie med ett betavdrde
pa 1,5 bor — i princip — stiga med 15 procent da
borsen stiger med 10 procent, men sjunker pa
motsvarande sdtt mer da marknaden faller.

Betavdrdet dr intressant da det enligt vissa
modeller (t.ex. CAPM) anvands for att berdkna
avkastningskravet for en aktie. Ju hogre risk,
desto hogre avkastningskrav. Nar vi ser pa be-
tavdrdena och de resulterande avkastnings-
kraven fér OMXS30-bolagen dr det tydligt att
konjunkturkansliga bolag som Boliden, Sand-
vik och SSAB har betydligt hdgre avkastnings-
krav dn konjunkturstabila bolag som AstrazZe-
neca, Tele2 och TeliaSonera.

Beta (2 ar) Avkastn.krav

Boliden 1,62 11,8%
Sandvik 1,55 11,5%
SSAB 1,55 11,5%
Volvo 1,50 1,3%
SEB 1,40 10,8%
Scania 1,35 10,6%
Swedbank 1,34 10,5%
MTG 1,31 10,4%
SKF 1,24 10,1%
Nordea 1,21 9,9%
Atlas Copco 1,16 9,7%
Lundin Petroleum 1,08 9,4%
Alfa Laval 1,06 9,3%
Electrolux 1,05 9,2%
Skanska 1,03 9,1%
Assa Abloy 0,96 8,8%
Securitas 0,94 8,7%
Handelsbanken 0,88 8,5%
Ericsson 0,86 8,4%
ABB 0,83 8,2%
Getinge 0,83 8,2%
H&M 0,79 8,1%
SCA 0,72 7,.8%
TeliaSonera 0,69 7,6%
Nokia 0,69 7,6%
Tele2 0,58 7.1%
AstraZeneca 0,23 5,5%
OMXS30 1,00 9,0%

AVEN OM DE FLESTA VARDENA i tabellen
ovan verkar rimliga finns det anledning att
vara forsiktig dd de anvands. Bland annat &r
risknivan inte konstant - den férdndras dver
tiden i takt med att féretag och omvarld for-
dndras. Rimlighetskontroller dr viktiga - ska

Sandvik och SSAB verkligen ha samma riskni-
va, och ddrmed avkastningskrav? Det dr ocksa
vart att papeka att CAPM-modellen har vissa
teoretiska brister, och darfor har ifrdgasatts
av forskare.

Sa vad ar da billigt respektive dyrt enligt
denna varderingsmodell? En 6gonblicksbild -
baserad pa den forvantade I6nsamheten for
2012 och aktuella risknivaer - ger féljande

ars resultat. Nokia daremot kan vara néra att

vdnda sin krisdrabbade mobilverksamhet,
med ordentliga forbattringar i I6nsamheten
fran 2013 som resultat.

Vi foredrar generellt sett aktier som ater-
finns i den Gvre delen av tabellen - bolag som
ar lagt vérderade givet det narmaste arets
intjdningsférmaga - vilket forklarar var posi-
tiva syn pa TeliaSonera, Handelsbanken, SCA

resultat: och Swedbank. Men ingen regel utan undan-

tag — ddr vi bedémer att
P/B 2012E Teoretisk P/B Potential 15 h o+ en

Onsamheten stdar infor

AstraZeneca 2,44 4,35 78%

Securitas 2,28 3,26 43% en tydlig forbattring (No-

Tele2 2,83 4,02 42% kia, Lundin Petroleum)

TeliaSonera 1,59 2,25 42% eller dir tillvixten r

Svenska Handelsbanken 1,38 1,71 24% . . . .

ABB 259 3,21 24% hog pa medellang sikt

Getinge 2,66 3.1 17% (H&M, Getinge) kan vi

Boliden 1,20 1,35 12% vara positiva trots att det

SCA 1,29 1,43 10% . R

H&M 8,86 9,61 3% ndrmaste drets resultat

Nordea 0,99 1,04 5% inte riktigt racker for att

ZWEdzETk H; “83 3;/0 motivera virderingen pa

ssa Abloy 2,82 2,85 1% .

Electrolux 1,83 1,84 1% kort sikt.

SKF 2,92 2,90 1%

MTG 4,40 4,22 -4%

Atlas Copco 5,37 5,09 -5%

Skanska 2,34 2,16 -8%

SEB 0,93 0,81 -13%

Volvo 2,09 1,70 -19%

Alfa Laval 3,30 2,65 20%

Ericsson 1,50 1,19 -20%

Sandvik 3,07 2,25 27%

SSAB 0,63 0,45 -29%

Scania 2,93 2,04 -30%

Lundin Petroleum 5,49 1,74 -68%

Nokia 1,42 0,36 74%

OMXS30 1,88 1,81 -4%

TABELLEN VISAR ATT OMXS30-BOLAGEN
som grupp dar rimligt vdrderade, 4 procent
hogre dn det "teoretiska vdrdet” enligt denna
modell. Daremot ar skillnaderna mellan de
hoégsta och ldgsta vdrderingarna betydande
- AstraZeneca framstar som rejalt undervar-
derat, medan Nokia verkar vara kraftigt over-
varderat.

Detta dr en bra illustration av faran av
att lita blint pa modellernas resultat. Var
uppfattning ar att AstraZenecas svaga forsk-
ningsportfolj kan medféra att bade I6nsam-
het och tillvaxt sjunker kraftigt de kommande
aren, vilket dock dnnu inte avspeglas i 2012

Lars Soderfjell

Chef for Case Analysgruppen inom Private Banking.




Johansson
tror pa
Autoliv.

opplistan foll ca 1 procent i mars,
inklusive avskiljda utdelningar. Det
var i linje med bérsen under ma-
naden.
Under februari gjorde vi en rad forandringar
i listan. Framst drog vi ned vara positioner i
verkstadssektorn. Portfdljen klarade sig dar-

Upp 11,2 procent hittills i
Foretag Kurs Vikt
Autoliv 451,2 10%
Avanza 187,5 5%
Betsson 200,0 5%
Fabege 56,7 5%
H&M 240,3 5%
Handelsbanken 211,3 5%
Hexagon 130,4 5%
Investor 149,1 10%
Kinnevik 154,9 10%
Kungsleden 46,1 5%
Nordea 60,1 10%
SCA 15,7 5%
Swedbank 103,5 10%
Teliasonera 46,5 5%
Kassa 5%
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Sedan start dubbelt upp

Positiva konjunktursignaler och ett bdttre finansiellt klimat talar for bank-
och finansaktier. Rabatten sjunker i Investor.

TEXT: THOMAS JOHANSSON FOTO: HAKAN FLANK

for relativt bra nar det skakade till pa borsen
under ndgra dagar i mars - i sparen av oro for
den kinesiska ekonomin.

Oro kring den kinesiska ekonomin &ter-
kommer ett par ganger per ar. Stockholms-
borsen tillhér de mer kansliga for olika typer
av internationella stérningar, vare sig det ror
sig om oljepris, likviditetsbrist eller oro for den
kinesiska eller amerikanska ekonomin. Bak-
grunden &r framst Stockholmsbérsens manga
stora, konjunkturkdnsliga exportféretag. Den
utlésande faktorn till den senaste oron for
Kina var att gruvjatten BHP Billiton uppgav
att Kinas stalproduktion bromsar in. Att Kina
forsoker kyla av byggrelaterade branscher och
stimulera inhemsk konsumtion dr ingen nyhet,
men det kan ge samre tillvaxt pa kort sikt. For
vissa enskilda branscher kan det fa stor effekt.

Flera verkstadsbolag som gynnats av stark
tillvaxt i Kina inom bygg och infrastruktur
pressades ned, exempelvis Atlas Copco, ABB,
Alfa Laval, Volvo och Hexagon. | Topplistan
har vi tva bolag med relativt stor verksamhet

Inkopskurs  Inkopsdatum Kommentar
370,0 dec11
189,7 feb-12
157,5 okt-11
54,6 jan-12
236,1 aug-10
224,6 jan-m
105,3 dec1
136,7 jan-12
148,3 jul-m
49,8 nov-11
67,7 feb-12
16,1 jan-12
88,2 apr-10
54,3 feb-11

i Kina, Autoliv och Hexagon. Autoliv dr dock
snarare exponerad mot konsumtion dn mot
industri och under februari steg bilférsaljning-
en med 27 procent i Kina. Samtidigt utvecklas
bilférsdljningen starkt dven i Nordamerika,
ddr Autoliv har 30 procent av omsdttningen.
Vi tror darfor att Autoliv har goda mojlighe-
ter att utvecklas vdl och std emot en svagare
marknad i Europa.

BLAND DE OVRIGA STORRE innehaven kan
ndmnas att Investor har gatt relativt starkt.
Sedan vart ink&p i januari har substansrabat-
ten minskat fran 37 procent till 33 procent. Det
har spekulerats om att det heldgda bolaget
MolInlycke ska borsnoteras. Vi tror inte sa blir
fallet, utan rdknar med att Investor vill behal-
la Mélnlycke och de starka kassafléden som
bolaget genererar. | takt med att Mdlnlycke
amorterar ned sina skulder kan kassaflodet
sd smaningom anvdndas till att h6ja Investors
utdelning. Det kommer rimligen att minska
substansrabatten pa sikt. H

Stark marknadsposition, attraktiv vdrdering.

Battre borsklimat och sdnkta kostnader lyfter vinsten.
Lag konjunkturkanslighet, stark rapport, lag vardering.
Attraktiv ldge pa fastighetsbestand.

Bra tillvaxtutsikter pa lang sikt.

Stabil aktie i banksektorn.

Penningpolitiska ldttnader i Kina ger stod till aktien.
Starkare kassaflode mojliggor hogre utdelningar.

Hog substansrabatt, stabila innehav.

Solitt forvaltningsresultat, aktien sldpar efter sektorn.
Stabil utveckling och fortsatt god kreditkvalité.

Stark Q4-rapport, renodling ger hégre vardering.
Stark Q4-rapport, hdjda prognoser, lag vardering.
Hog utdelning och attraktiv vardering.

* KURSERNA GALLER 2012-04-03



Snabba puckar

med Sebastian Schmidt

| forra numret av A ndmnde jag i ledaren att jag blev forvdnad éver att en kund valde mellan SEB Luxemburg och
Alandsbanken ndr det gdllde utlandsflytt.

| dagsldget dr jag mindre forvdnad. Ett samtal med Sebastian Schmidt, chefen for Finansiell Planering inom
Alandsbanken, ger vid handen att vi har en skader av finansiella planerare, skattejurister och revisorer i banken.
En avdelning pd 10 personer — det dr mer dn vad flera storbanker kan visa upp.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: KRISTIAN POHL

Sebastian, ni maste vara 6verbefolkade
pa Finansiell Planering?

- Vi &r tio personer - och har fullt upp. Over
90 procent av vara kunder ar entreprenérer
som driver foretag eller som har salt sitt bo-
lag. Det dr en kundkategori som har behov
av en ndra och intensiv radgivning. Det kra-
ver mycket tid. Vi dr en personlig bank och
vi satsar medvetet pa kunder som har stora
behov av kvalificerad, personlig radgivning. |
den takten vi far in nya kunder behéver jag
snarare fler medarbetare.

Atar ni er allt?

- Vi dtar oss i princip allt inom verksamhetsom-
radet. Du kan se oss som projektledare for kun-
dens totala ekonomi. En grundbult dr att bygga
effektiva skattestrukturer for vara kunder.

Kan ni allt?

- Nej, det finns omraden dar vi inte ar exper-
ter. | samband med kdp och foérsdljningar av
bolag tar vi in juridisk expertis nar det galler
legala fragor och vi tar in extern kompetens
nar det géller sjalva transaktionerna ocksa.
Men vi har en 6vergripande kunskap och har
synpunkter pa hur olika avtal ska laggas upp
sd att dessa passar in i den struktur vi har
byggt for kunden.

Ar det inte mer effektivt att ha allt

”in house”?

- Nej, det tror jag inte. | stora organisationer
byggs det alltid in en massa byrakrati. Den

slipper vi. Istdllet kan vi vdlja de bdsta att tillhdér de absolut vassaste i Sverige.
samarbeta med pa olika omraden. Det gynnar
kunden och vi slipper dra pa massa sittflask.

Ar det mest Ionsamt for banken?
- Kortsiktigt ar det definitivt inte det. Men
vi tanker inte riktigt i de banorna. Vi bygger

langsiktiga och ndra relationer och far pa det
sdttet nojda och trogna kunder. | det ldnga
loppet blir det bra affdr dven for banken.

Hur stora kunder har ni?

-De storsta har en dryg miljard hos oss. Vi
brukar sdga att var nedre grans ligger kring 25
miljoner kronor for nya kunder.

Varfor ska man vilja er?
-Jag vagar pasta att vi dr kompetenta.
Speciellt entreprenérer med komplice-
rad ekonomi kommer att finna att vi har
mycket bra I6sningar for alla tankbara
situationer. Till exempel i samband
med forsdljningar dar kapitalet i vissa
fall blir inlast i en femarsperiod. Dar
kan vi skraddarsy krediter som gor att
kunden inte kdnner sig barskrapad.

Tar ni bra betalt?

—Till skillnad fran manga andra akto-
rer tar vi inte betalt for vdra tjanster
frdn Finansiell Planering. Vara intdk-
ter kommer senare i samband med
att vi tar hand om kapitalférvaltning-
en for kunden. Och var forvaltning
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Baltzar Wachtmeister:
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or hemlaxan
—innan du skriver pa

Alandsbanken har ambitionen att ge kunderna en suverdn service. Vissa omrdden behdrskar vi
inte sjdlva. Ndr det gdller legala frdgor dr advokatfirman Flood Herslow Holme, med verksamhet

i Stockholm och i Skdne, en viktig samarbetspartner.

A har talat med advokat Baltzar Wachtmeister, en erfaren jurist ndr det gdller foretagsaffdrer.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: FHH

Varfor samarbetar ni med Alandsbanken?

- Vi passar bra ihop. Alandsbanken &r grundat av entreprenérer och rik-
tar sig mot entreprendrer och dgarledda féretag. Detsamma kan sdgas
om oss. Vi tycker om att arbeta med madnniskor av "kétt och blod”. En
gemensam namnare dr ocksa att vi arbetar nira kunden och verkligen
anstranger oss for att nd bdsta resultat.

Ar det inte mer I6nsamt att vinda sig till riktigt stora kunder?

- Sjdlvklart tackar vi inte nej till borsbolagen, och har vissa avdem som
vara klienter, men det kan vara vdl sa intressant att arbeta med mindre
och medelstora bolag. Ofta dr vi med hela vagen; att skriva aktiedgar-
avtal i det nystartade bolaget, att ordna med anstdllningsavtal, hyres-
avtal och olika affarsavtal i den pagaende verksamheten och att hjélpa
dgarna med tilldggsforvdry samt slutligen en forséljning av foretaget.

Hur manga och hur stora affirer gér ni?

- Var storsta transaktion hittills handlade om ett féretagsvarde pa 1,5
miljarder kronor. Snittet ligger pa cirka 200-300 miljoner kronor och vi
g6r mellan 15 - 25 affdrer per ar i snitt.

Har du nagot konkret exempel?

—-Normalt talar vi inte 6ppet om vara affarer, men eftersom Dagens
Industri har skrivit om den och klienten godkadnt att vi informerar om
var roll, kan jag avsloja att vi var ombud for séljarna da tyska Delivery
Hero GmbH nyligen forvdrvade PizzaOnline Norden AB. Enligt DI lag
kopeskillingen pa mellan 250 och 500 miljoner kronor baserat pa en
omsattning i malbolaget om totalt 61 Mkr och ett rorelseresultat om 2
Mkr forra aret.

Lds mer om FHH pd http://www.fhhlaw.se/

Vad dr viktigast i samband med forsaljning?

- Det ar mycket viktigt att alla avtal ar pa plats och att de ar korrekta infor
en forsdljning. Att i god tid och dven som sdljare genomféra en legal due
diligence av mélbolaget betalar sig alltid i slutdndan. Normalt far saljaren
garantera omstandigheter rérande mdlbolaget i en "garantikatalog”, dar
denne svarar for en rad ataganden och att det inte finns nigra dolda
problem med dganderdtt, skatter, borgensataganden, personal, viktiga
avtal etc. Om det senare visar sig att det finns brister kan det innebdra
att kopeskillingen sétts ned kraftigt. Radet blir: Gor hemldxan innan du
skriver pa och anlita professionella radgivare som passar din affar.

Rekommenderar du tilldaggskopeskilling?

- Ko6parna dr ofta intresserade av sadana uppldgg. De vill initialt betala
sd lite som majligt. Det ar dock inte problemfritt eftersom képaren ofta
vill integrera den kopta verksamheten i sin egen, vilket medfor att det
kan vara mycket svart att folja var olika intdkter och vinster har ge-
nererats. Normalt rekommenderar vi vara klienter att vara nojda med
den ersattning de far i samband med avslutet. Tilligg darutover far ses
som bonus.

Arbetar ni dven utomlands?

-Ja, cirka 15 procent av vara affarer galler utliandska kop eller forsalj-
ningar. Vi deltar i ett internationellt ndtverk, Warwick Legal Network,
dar vi samarbetar med advokatbyrder utomlands. Kulturella skillnader
kan gora affarerna mer komplicerade liksom naturligtvis att lagstift-
ningen ar annorlunda. Det gor det sarskilt viktigt att verkligen undan-
réja alla tveksamheter innan ett slutligt avtal undertecknas, det staller
krav pa noggrannhet. l
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Fallgropar vid u

Noggrannhet, varaktighet och regelefterlevnad. Det ar de
viktigaste faktorerna i samband med utlandsflytt.

Idrig tidigare har utvandringen fran Sverige varit sa hog

som den ar nu, inte ens under emigrationsvagen till Ame-

rika pd 1800-talet. Det dr fraga om drygt 50 000 svensk-

ar som arligen flyttar utomlands. Numer handlar det inte
om svilt, fattigdom och andra missférhallanden - som var vanligt pa
1800-talet - utan om studier, om att skaffa sig livserfarenhet eller for
att pensionera sig.

Sjuttio procent av alla som lamnar Sverige atervander igen inom en
tioarsperiod. | de flesta fall handlar det sdledes inte om en permanent
emigration utan snarare om ett langre utlandsboende. Den "skatteplane-
ringsrelaterade” utvandringen ar dock mer permanent. Det dr en flytt ddr
utlandsboende kombineras med skatteférdelar. Den bor skiljas fran den
rent skattedrivna utvandringen, till exempel flykten till Belgien under
1980- och 1990-talen och det senaste decenniet till Osterrike, Danmark
och Schweiz. D& handlade det oftast om kapitalstarka 30- och 40-talis-
ter som hade famansforetag eller mycket stora aktieposter som de ville
realisera.

For mdnniskor som pensionerar sig utomlands spelar sjdlvklart
skattereglerna i det nya landet en viktig roll, men de dr inte avgérande
for flytten. Eftersom det krdvs att man bor minst halva dret i det nya
landet ar det naturligt att flytten gar till trivsamma lander.

Infor en flytt ar det mycket som behdver beaktas och atgarder som
madste vidtas. Det dr allt fran att 6verldta sitt nuvarande
boende till att kontrollera socialférsakringsrattsliga vill-
kor, bestammelser om husdjur etc. i det nya landet.

Men jag ska bara ber6ra det som vi dr experter pa,
namligen skatten.

Skatteregler vid

Tumregler vid ut ndsflytt

Manga drommer om at

VASENTLIG ANKNYTNING ir den vanligaste formen av obegrinsad
skattskyldighet som en utflyttad svensk har. Nar det ska avgdras om va-
sentlig anknytning till Sverige gdller, ligger bevisbérdan hos den skatt-
skyldige de forsta fem aren efter utvandring. Faktorer som Skatteverket
framst tittar p ar om den utvandrade har hus, familj, naringsverksamhet
eller om denne dger aktier/andelar i bolag i Sverige. Var och en av de
faktorerna kan ge vdsentlig anknytning, men ibland behovs flera anknyt-
ningsformer for att vagskalen ska "tippa dver”.

For att bli begrdnsat skattskyldig krdvs ndstan alltid att man verk-
ligen "klippt banden” till Sverige. | mdnga fall godtas dock att man be-
haller sitt fritidshus. En bedémning gors i varje enskilt fall. Att kalla sitt
gamla hus for fritidshus haller normalt inte.

DEN SOM INTE AR OBEGRANSAT skattskyldig blir automatiskt “be-
gransat skattskyldig”. | regel har da Sverige bara ratt att beskatta in-
komster som har sin kalla i Sverige, utdelningar pa svenska aktier eller
utbetalning av svensk pension.

Det ar ocksa viktigt att studera ett eventuellt skatteavtal som Sveri-
ge har slutit med det aktuella landet. Ett skatteavtal ska férhindra dub-
belbeskattning av inkomster. Det kan fa till féljd att beskattningsratten
gar over till det andra landet - att Sverige avtalat att en viss inkomst
inte ska beskattas i Sverige.

t flytta utomlands, till varmen och till 1aga eller

utlandsflytt - alimant

Det finns sa manga regler - majligheter och féllor - som
maste beaktas att det latt gar att férfatta en bok om det.
Endast huvuddragen kommer att forklaras har.

Den som flyttar utomlands kan fortfarande vara skyldig
att betala skatt i Sverige oavsett var inkomsterna har intja-
nats och oavsett om personen inte langre bor i Sverige. Det
gdller om man anses “obegransat skattskyldig” dven efter
utvandringen. Obegrdnsat skattskyldig dr personer som
egentligen inte har flyttat, vistas i Sverige flest dagar raknat

pa I6pande kalenderar eller de som har vasentlig anknyt-

ning till Sverige.
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i a flytta

inga skatter. Men det viktigaste gloms ibland bort. Pet ga/!ftrs?tttta :wed
i a i h kan fa ett vettigt umgange.

| ett land dar man trivs oc : : ;
; ycket pengar i nagon avkrok och dricka lattgroggar hela dagarna tapp
m . o P

snabbt sin charm, om den ens fanns ddr fran borjan.
MMER ATT TRIVAS. )
likt det svenska samhallet dEt. ;r.
ch pa Malta dn i Bolivia

1. VAL) ETT LAND DAR DU KO
Chansen att trivas ar storre ju mer

sannolikt trivs Vi svenskar battre i Schweiz O

eller i Mali.
OR DET LANDET.

A A OLDINGBOLAG F -
2 ST P g or pa landet du ska bosatta dig

vilken typ av holdingbolag du ska ha berﬂ
i Blir det fel kan det odelagga hela upplagget.

A RIKTIGT. |
pling till sverige kan bli kostsamt_, till
h sedan utnyttja den “som vanligt”.

3. KLIPP BANDEN MED SVERIGE P.
Att forsoka smyga undan en stark kop
exempel att skanka villan till barnen oC



Kronika av joh'a[_\_i_Thim E

vanaring

Vid en foretagsforsdljining kan skatteef-
fekterna bli mycket olika beroende pa hur
den genomfors, frdn 57 till o procent.

Forsdljning som fysisk person:

Om vinsten ryms inom grdnsbeloppet beskattas
den som inkomst av kapital. Skattesatsen ar effek-
tivt 20 procent, da 2/3-delar av vinsten beskattas
till 30 procent.

Den del av vinsten som 6verstiger gransbelop-

pet beskattas som inkomst av tjanst upp till maxi-
malt 100 inkomstbasbelopp (IBB). F6r inkomstaret
2012 dar IBB 54 600 kronor. Den del som kan be-
skattas som inkomst av tjdnst kan ddarmed uppga
till 5,46 miljoner kronor och i vdrsta fall blir skatten
upp emot 57 procent. Vinster darutéver beskattas
med 30 procents skatt.

Underprisoverlatelse:
En person har enligt svensk ratt mojlighet att sdlja

aktier i svenska bolag till ett pris som understiger
Internationell skattep|anering marknadsvarde till ett annat av personen dgt bolag.

Det kallas underprisdverlatelse. Det sker oftast till
Det faktum att skatteavtal kan lindra eller undanta inkomster fran beskattning le- anskaffningsvardet och da ingen vinst uppkommer
der till ett incitament att skatteplanera. Om landet man flyttar till inte heller be- utloses ingen beskattning, detta ar en vanligt fore-
skattar inkomsten, eller beskattar inkomsten valdigt lagt, kallas det "internationell kommande procedur infor en forsdljning. | ett nds-
skatteplanering”. ta skede kan moderbolaget avyttra dotterbolaget

Exempel pa sadan skatteplanering ar en flytt till Portugal eller Malta. Det kan skattefritt under forutsattning att de avyttrade an-

leda till mycket 1ag, ca 15 procent, eller ingen skatt alls pa tjanstepensioner eller ka- delarna utgor sa kallade naringsbetingade andelar.
pitalinkomster. Aven en flytt till Schweiz eller Osterrike kan leda till lika I&ga skatter
pa pensioner och kapitalinkomster. Karensbolag:

Aktiedgare som innehar sa kallade kvalificerade
Risker med skattep|anering andelar och anses vara verksamma i betydande

omfattning i sitt bolag omfattas av 3:12 reglerna.
Skatteregler dndras hela tiden. Vid internationell skatteplane- Om aktiedgaren vdljer att behdlla sitt bolag
ring maste man dessutom ta hdnsyn till inte bara ursprungs- privat, avbryta sitt engagemang i bolaget och att
landets skatteregler, utan dven det nya landets skattereg- de medel som finns i bolaget forvaltas diskretio-
ler samt reglerna i ett eventuellt skatteavtal. Vidare krdvs ndrt under minst en period om fem ar
att utflytt och eventuellt bildande av utlandska holding- beskattas utdelningar fran detta bolag med
bolag gors "by the book”, sa att Skatteverket inte under- en skatt pd 25 procent. Under denna tid far ak-

kanner utflytten med hanvisning till att det varit frdga om ' tiedgaren och narstdende inte vara aktiv i nagot
"skenbosattning” eller skatteflykt. For att allt ska fungera = T annat bolag som har samma eller likartad verk-
kravs noggrannhet, varaktighet och regelefterlevnad. Varje 'R samhet. Bolaget sdgs ligga i karens och kallas ofta

fall &r unikt och kan egentligen inte jamféras med andra. Det 5:25-bolag.
ar darfor A och O att komma till oss i ett tidigt skede. Da kan
fallorna undvikas och méjligheterna nyttjas. ll

Johan Thim

finansiell Planering och skatt : ALANDSBANKEN | 15



Man trodde att det var slutcyklat. Man hade fel. Svenskarna cyklar som forr
pd allt dyrare cyklar. Mest kanske beroende pd en invandrad italienare...

TEXT: JAN TORNQVIST FOTO: NIKLAS INSTEDT

Har du borjat cykla igen?
Du ar inte ensam.

ETT TAG, FOR KNAPPT TIOTALET ar sedan, tycktes det som om cy-
keln var ett utdéende fortskaffningsmedel. Men det har vant; det ar
billigare att cykla dn att dka bil, det dr nyttigare (bra motion) och det ar
helt enkelt mysigare - med vinden som vdrmer eller kyler, med solen
som skiner direkt i ansiktet.

Allt fler &r ute och cyklar.

150 000 stockholmare cyklar varje dag. 105 ooo goteborga-
re. De mest cykelglada; var fjarde malmobo cyklar dagligen
- det dr alltsa sant att ndstan alla svenskar cyklar och
att ndstan alla dger en cykel: statistik visar att 98 pro-
cent har en egen cykel, att 12 procent av alla resor
gors med cykel och 18 procent av svenskarna cyk-

lar till och fran jobbet varje dag.
Forsdljning av nya cyklar okar kraftigt.
550 000 nya cyklar séljs varje ar (itta pro-
cents okning 2010-2011). Vi lagger allt
mer pengar pa cykelkép; cyklarna som
sdljs blir allt dyrare. Som kopare
kan du hitta en ny cykel for 1 499
kronor (Btwin), men ocksa for

115 000 (Bianchi).

CYKELN SOM BRUKSFO-
REMAL slog igenom vid
vdrldsutstdliningen i
Paris 1867 och un-
der 100 ar fram
till ndr automo-
bilen blev fa-

miljens nya

Salvator Grimaldi i sin butik pa
Norrlandsgatan i Stockholm

16 | ALANDSBANKE

_‘.l

Det har funnits drygt 2 500 olika emblem fran
svenska tillverkare och aterférséljare av cyklar.

bruksvara pa 1950-talet da alla skulle ha en egen bil!

Under cykelns hundra gyllene ar startade 185 cykeltillverkare sin
verksamhet i Sverige. Tre har 6verlevt. Monark-Crescent-koncernen,
cykelfabriken Rex och Skeppshultcykeln.

Den forste som var ute cyklade sdgs vara Leonardo da Vinci som ri-
tade en cykel med ram. Den franske greven de Sivrac konstruerade Ce-
lerifere, snabbl6paren; satt dig pa sadeln, fa hjulen att rulla och spring
med fotterna. John Boyd Dunlop skapade dack med luft sa att sonen
fick en mjuk fard. Cykeln hade i stort sett som uppfinning fatt sin full-
bordan. Resten ar bara smaandringar...

Cykeln blev ocksa en av de forsta varorna med tydliga varumarken.
Cyklar fick fantasifulla namn som skulle uppmarksammas och bli ihag-
komna: Spurt, Snabb, Ideal, Rex, Hermes, Antilop, Algen, Diamant och
Rubin. Frontmarken av glittrande metall blev vanliga. Det vara viktigt for
cykeldgaren att visa upp cykelmarket, det visade en tillhérighet och vissa
fabrikat ansags finare an andra. Helst med kunglig klang: Crescent, Rex,
Monark.

KUNG AV CYKELTILLVERKARE HAR SALVATORE GRIMALDI blivit.
Invandrare som kom till Vasterds med sina forédldrar som liten pojke.
Han dromde om en framtid i Sverige och idag dr han en av Europas
storsta cykeltillverkare.

Ibland kallas han fér "den galne entreprenéren”. | en radioin-
tervju hiromaret fick han frdgan: Ar du galen, Salvatore Grimaldi?
-1 den mening att jag prévar mina vingar pa manga olika sdtt. Ja, det
dr jag.

Maste man vara galen for att lyckas?
- Att man inte forstar riskerna och darfor satsar som man gor, ja. Som
tiodring lagade Salvatore cykelpunkor fér en krona stycket, pillade son-
der familjens klockor for att ta reda pa hur de fungerade och som tolv-
aring jobbade han i en kiosk for att hjdlpa en alkoholiserad kioskdgare
att klara av smatjuvarna.

Sjdlva historien om affarsmannen Grimaldi borjar nar han koper
langa falukorvar och séljer dem i mindre bitar till ett hégre pris.

Ndr bérjade du som foretagare egentligen?

- Nar jag jobbade som slipare pa Volvo jobbade jag med manga andra
saker vid sidan om. Jag stod i bensinmacken, salde tidningar. Jag tyckte
att det var kul att utveckla mig sjdlv.



Vad ir ditt rad till de som bir pa en drém,
har en idé och en stark drivkraft? [ ]
—-Man har inte upplyst dem om hur ldtt det fak- Hela Emma.'
tiskt dr att starta foretag.
Minns du bréderna Faglunds storhetsdagar?

1970 GRUNDADE HAN GRIMALDIS Mekaniska Nu &r det Emma Johansson som har stérst svensk chans bland
Verkstad. Idag dr hans féretag Cycleurope en cyklisterna i OS i London 2012. Fér fyra r sedan tog hon Sveriges
svensk foretagskoncern som kopt upp en rad forsta OS-medalj i Peking i damcykel; silver, men ndra guld. | bérjan
cykelmarken. Skapandet av Cycleurope bérjade av augusti vet vi hur det har gatt f6r Emma, som nu tranar for fullt
ndr Grimaldi tog 6ver Monark 1995. | koncer- efter en olycka.

nen ingdr ocksa Crescent, Bianchi, Gitane, DBS.
Bland andra.

OS i London kan bli svenskornas olympiad. Bland de svenska
medaljhoppen finns fler tjejer an killar. Therese Alshammar och Sarah
Sjostrom, damlandslaget i fotboll, Ida-Therese Nerell i brottning,

HANS HISTORIA dr en dkta gammeldags Frida Svensson i rodd bara for att nimna nagra, Och Emma Johansson
framgangssaga. Finns det nat mer att berdtta? i landsvagscykling.

Vilken framtid gar cykeln till métes?

- Storstdderna kommer att bli stérre. Man haller sig
i narheten av sitt jobb. | och med det tror jag att cykeln blir mycket,
mycket storre.

cyklar du sjilv?
- Alldeles for lite, men jag har till och med tdvlat i cykel. Men en av
mina favoritsysselsattningar dr att ta langa promenader. Da mar jag
som bast.

Vdrstingcykeln 2012 dr
Oltre Campagnolo EPS

(i latt carbon, elvaxlar)

som kostar

- Min livsfilosofi &r enkel. Man féds. Man dor. Daremel-
lan maste man goéra ndgot bra av sin stund pa jorden,
inte bara finnas till.
115 000 kronor.
Fick du uppleva din barndomsdrémmar?
- Alla chefer siger att framgangen var pla-
nerad. Det tror jag inte ett skit pa. Att det
har gatt bra for mig beror pa massor av
tillfalligheter: tur, tragiska hdandelser som
personalnedskarningar och hart arbete.
Antingen tar man vara pd mdjligheterna
som kommer i ens vdg eller sa gér man det
inte. Jag bildade tidigt familj och fick kavla upp
drmarna for att fa det att ga ihop. Och jag har all-
tid haft lust att lara. =
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Entreprenoren | Magnus Elgquist=Sie ¢ -2 B~ .
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-
Joakrim Aleheim

frdn lag Bords CA .v ‘
som vann

senaste

tavlingen.

Magnus Elgquist dr entreprenéren som ska skapa
ett stort, internationellt varumdrke inom rom. Med
hanabldsta flaskor fran glasbruket Johansfors blir det
vdrldens mest exklusiva. Magnus Elgquist arrangerar
dven Glasrikeresan, ett cykellopp bland de smdldndska
LV glasbruken. Hans forhoppning dr att det ska bli en stor
ll‘ﬂ;r tavling for Sveriges motiondrer.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: MAGNUS ELGQUIST

Salmings
9y kalsonger,

¥ glasbruk och
¥ romtillverkning

agnus Elgquist kopte tillsammans med ett par investerare glasbruket Jo-
hansfors i Sméland, med anor fran 1861, for ett ar sedan. Sedan dess har
de investerat flera miljoner kronor for att fa bruket funktionsdugligt igen.

Inom ndgon manad lanseras den nya glaskollektionen, som bestar av bade nya och gamla
produkter. Magnus Elgquist &r inte radd for nya idéer — det var han som var med och tog

Brigehillserien i naturlig miljo

fram Salmings kalsonger.

Du &r ju kédnd for Salmings kalsonger — hur kom du pa det?
- Vi tyckte det var lite for mjdkigt kring marknadsféringen av kalsonger. Det fanns ut-
rymme for ett marke som var lite mer macho som kontrast mot alla "velourer” som
fanns pa marknaden. Borje Salming var ju perfekt - vi kontaktade honom och han var

med pa noterna.

Nu ska det bli rom i lyxflaskor, med tillverkning i Sverige. Ar det klokt?
—-Rom dr faktiskt varldens storsta spritdryck, men den dricks framst i USA och Syd-
amerika. Vi ska producera en mer "europeisk” rom med nya aromer och ndgot min-
dre s6tma. Primart kommer vi att satsa pa den kinesiska och ryska marknaden, men
hoppas sjdlvklart bli stora dven i Sverige och Europa. Rommen ska tillverkas av
svenska sockerbetor i kombination med sockerrér fran Vastindien. Som fatgrund
planerar vi ocksd att blanda i en attaarig rom fran den gamla svenska kolonin
Saint-Barthélemy.

Vad dr ambitionen nir det géller volym?

—Inom tre ar bedémer jag att 1 % miljon liter ar uppnaeligt. Huvudparten av
den volymen kommer sjdlvklart att vara en enklare rom for drinkar som mujito,
rom och kola osv. En mindre volym, med mer exklusiv, lagrad rom, kommer

18 | ALANDSBANKEN
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Magnus i Glasrike CK:s klubbdrakt Johansfors fabFik'sedd*fran damm'en .

W

»
vi att buteljera i specialdesignade

lyxflaskor. Jag raknar med att vi kan
komma upp i 100 - 150 tusen hand-
blasta buteljer per ar.

Hur langt har projektet kommit?

- Glasbruket &r igang och inom nagon
manad sker lansering av nya vinpro-
varglas och dricksglas. Vi har dven ater-

uppvdckt en del dldre produktioner, som

tillverkas med en speciell teknik som bara
gors i Johansfors.

Johansfors glasbruk har faktiskt levere-

rat en presidentkollektion till Gorbatjiov pa

1970-talet.

Vi har en serie under namnet Mamas 60
som innehadller kakfat, uppldggningsfat med
mera som kommer att framsta som helt nya for

unga manniskor under 40 ar.

Ndr det gdller rommen testar vi fér ndrva-
rande fram smaker och rdaknar med leverans av
destilleringsutrustningen under kommande host.

Den kommer att sdttas upp inom glasbruket och

produktionen ska starta under varen 2013.

Vad ska rommen heta?
- Den ska heta JFS. Det star for Johansfors Future Spirit.

Mamas 60:s

Hur klarar ni finansieringen?
- Hittills har vi gjort det med egna medel men vi for dis-
kussioner med ett par intressenter, bland andra ett kine-
siskt bolag som producerar vin och som dven dger ett par
vinslott i Frankrike. Det vore en perfekt partner eftersom
de redan har en fungerande distribution i Kina. Vi har ocksa
kontakt med ett antal svenska finansidrer.

Hur mycket kapital behover du?

-Vi behdver ta in cirka tolv miljoner kronor. Vi har ocksd en
dialog med Almi Invest som har visat intresse for att ga in med ))
50 procent av kapitalet.

ALANDSBANKEN | 19
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Mackmyra, whiskytillverkaren, verkar inte ha det helt
latt. varfor skulle ni lyckas?

- Ett problem med whisky dr att den maste lagras ldnge. Det
innebdr att det tar lang tid att fa vetskap om den smakar
bra. Med rom dr det ldttare. Dels anvands stora volymer
till drinkar, dar smaken inte dr fullt lika kritisk. Dels kan

en tredrig rom betraktas som lagrad. Det gar darfor
mycket snabbare att nd 6nskat resultat.

Det hdar med lyxrom var ju en riktigt kul idé.
Har du fullt upp med det?

- Huvudsakligen jobbar jag med detta, men infor
sommaren ska jag dven engagera mig i cykellop-
pet Glasresan. Det blir tredje gangen vi kér och
malet dr att det ska bli en av de stdrre cykel-
tavlingarna for motiondrer. Det dr ett sdtt att
forlanga cykelsdsongen och att skapa mer
aktivitet kring Glasriket. Loppet ar pa 22 mil

och vi anvander de olika glasbruken som
depastopp, sd deltagarna far se en hel del

av det anrika Glasriket. Vi planerar ocksa
att arrangera en kapitalmarknadsdag
med smaldndska borsbolag i anslut-
ning till cykeltavlingen.

Det ryktas att du ska bli kund i
Alandsbanken?

-Ja, jag ar uppriktigt trétt pa at-
tityden fran storbankerna. De
bryr sig inte om oss entreprend-
rer. Hos Alandsbanken har jag
mott ett mycket stérre per-
sonligt engagemang. Vi har
inte kommit igdng riktigt

dn, men det verkar defini-

tivt lovande. W



Glasets
tiejer

att svenskt glas ska fa en ny stor-
hetstid. For det var inte sa lange

sedan Kosta och Orrefors var gi-
ganter inom varldens glasindustri,
sd sent som 2008 var Glasriket i
Smaland en av de storsta turistatt-
raktionerna i Sverige med en om-
sattning pa 4,5 miljarder kronor och
for tiotalet ar sedan blommade Ulrika
Hydman-Valliens glastulpaner i varje
svenskt hem.

-1 GLASET AR ALLT MOJLIGT, har Ul-

rika Hydman-Valllien sagt.
Kanske dr det sd, dven om Ulrika inte
menade glasindustrin. For svensk glastill-
verkning har statt sig val i konkurrensen.
Redan pa 1200-talet blastes glas for kyrk-
fonster och det forsta svenska glasbruket
grundades i Kosta 1742. Under 1900-talet
blev smalandskt glas varldsberémt, mojligen
darfor att kvinnliga konstnarer fick en jamlik
chans. 66 konstndrer har tagit plats i Glasa-
kademin och Ulrika Hydman-Valllien har blivit
mentor at manga av akademins 46 kvinnliga

glaskonstndrer.

BLAND TIO-I-TOPP, svenskt konstglas: Inge-
borg Lundins dppelformade vas i gront, Eva Eng-

lunds graal-vas i mellangront, blatt och svart, Ulri-

ka Hydman-Valliens lilla skulptur med ansikten och
ormar. Hittar du nagot sadant far du vara beredd att
betala minst 30 ooo kronor, kanske 50 ooo.

En krokodil holl pa att hugga tag i ett litet
barn. Mamman skriker och vill rddda barnet.
Krokodilen stannar upp, sdger till mamman:
Du fdr tillbaka ditt barn om du kan gissa vad
jag kommer att gora: Kommer jag att dta upp
barnet eller kommer jag inte att dta upp bar-
net? Vad svarar mamman?

TEXT: JAN TORNQVIST

DU HAR HAFT EN MANAD PA DIG att I6sa gatan. Svar:
mamman svarar att krokodilen kommer att dta upp bar-
net. Nu maste krokodilen sldppa mitt barn, tanker mam-
man. Om hon har gissat ratt och krokodilen hade tankt
dta upp barnet sd maste krokodilen lamna tillbaka barnet
i enligt med 6verenskommelsen (du far tillbaka barnet om
du gissar rdtt). Om hon sagt fel far hon tillbaka barnet ef-
tersom krokodilen inte tankt dta upp det.

Nya problem:

Vad finns i Kisa, men inte i Paris, vad finns i Kina men inte

i Amerika?

En klassiker:

Du letar efter ett par strumpor som ligger i en byralada
i ett morkt rum. Problemet ar bara att ladan ar full med
strumpor, blandade svarta och graa. Hur manga strumpor
maste du plocka med dig ut for att vara siaker pa att ha fatt
med dig ett par av samma farg fran det mérka rummet?

Svar i nasta nummer

Latt raknat:

En flaska och en kork kostar tillsammans
en krona och tio dre. Flaskan kostar en
krona mer an korken. Vad kostar da flas-
kan och korken var for sig?
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512 900 kronor

Momentum Y

Robert Petersson och Gunnar Dackevall har mdnga mdns

dromjobb. De dker jorden runt och testar nya bilmodeller fér

biltidningen Gran Turismo. Och just nu dr det brdda tider for

de tvd; det dr bilmdssornas tid. Om du gdr i bilképartankar:
hdr ndgra tips fran Robert och Gunnar. Det sdljs drligen 270 000
nya bilar (prognos 2012). 2011 sdldes fler bilar dn 2070.

LEXUS GS 450H.
En bil for distinkt smak

TAR LEXUS IN | EN NY EPOK, skriver Robert Petsson om GS 450h,

Ett hogteknolog‘iskt masterverk en utveckling av hypdridbilen: V 6:a, elmotor och steglos CVT-vax-
" : ' ' g elldda. Varje Lexus ska ha en distinkt smak, ar parollen. Korkanslan
] 224 000 kaHOf utmanar pa allvar Audi, BMW och Mercedes. B

149 900 kronor

INGET ANNAT AN LYX OCH HOGTEKNOLOGI. Ett masterverk, sager Robert

Petersson. 435 hastkrafter, o till 100 pa 4,6 sekunder. Nyhet: "Air Scarf "skickar
varmluft runt nacken via nackskydden och ett upp och nedfdllbart vindskydd

raddar frillan fran att bli helt bangstyrig. Valjer du cab-modellen sa falls taket LanC]'a YpS]'lon
upp och ner pa 20 sekunder. | TWln Alr

En italienare ar tillbaka

FISKER KARMA EFTER ATT I TIOTALS AR inte ha funnits pd den svenska markna-

f f-- =y den kommer Lancia tillbaka med modellen Ypsilon. Vill som smabil
DanSk Ynd Or en mll] on utstrdla lyx och komfort. Ett spannande alternativ for den som s6-

RAKA VAGEN IN I FRAMTIDEN, siager Gunnar Dackevall om elbilen Fisker keheialied petsonlie st addad ped utusipnags

Karma, en industrisatsning (en miljard dollar) av den danske designern Henrik
Fisker och hans kompanjon Barney Koehler uppbackade av USA;s
energidepartement. Avancerat bilbyggeri, priset ett fynd

(kunde ha kostat det dubbla)! M

22 | &



ALANDSBANKEN

ALANDSBANKEN ABP

HUVUDKONTOR:
Nygatan 2, Mariehamn
Finland

tfn +358 204 29 011 (vaxel)
www.alandsbanken fi
SVERIGE
www.alandsbanken.se

STOCKHOLM
Stureplan 19
tfn 08 791 48 oo

Goteborg

Chef Martin Lévgren

tfn 031333 45 00
martin.lovgren@alandsbanken.se
S6dra Hamngatan 37-41

Malmo

Chef Jonny Bjorklund

tfn 040 600 21 00
jonny.bjorklund@alandsbanken.se
Stortorget 11

Private Banking

Chef Magnus Johansson

08-791 4887
magnus.johansson@alandsbanken.se

Private Banking Finansiell Planering
Chef Sebastian Schmidt

08- 791 4666
sebastian.schmidt@alandsbanken.se

Private Banking Case Analys
Chef Lars Soderfijell

08 - 791 4657
lars.soderfjell@alandsbanken.se

Private Banking Privatmakleri
Chef Mats Ericson

08 - 791 4762
mats.ericson@alandsbanken.se

Private Banking Skatte/familjejuridik
Chef Elisabeth Tamm

08-791 4925
elisabeth.tamm@alandsbanken.se

Premium Banking

Chef Fredrik Svennersjo

08 - 791 2401
fredrik.svennersjo@alandsbanken.se

Asset Management

Chef GunnarDahlfors

08- 791 4855
gunnar.dahlfors@alandsbanken.se

ALANDSBANKEN | 23




B-porto betalt

Bra villkor, trevligt

bemota
alla ban

nde och
ktjanster

du behover.

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

» mOjlighet ti

| bankfack

e Internetban
e personlig ra

K utan kostnad
dgivare

Vélkommbn In till oss!

ALANDSBANKEN

Kom in och ¢ %* i ranta, fria uttag och internetbank utan kostnad. Alandskontot omfattas av den finska Ett rikal’e ||V
an det den finska finansinspektionen fattat beslut om ut-

insdttningsgarantin upp till € 100.000. Utbetalning sker inom 20 dagar fr.

betalning. Bes6k nagot av vara kontor eller ga in pa www.alandsbanken.se

Stockholm: Stureplan 19, tel. 08-791 24 0o, bankkontoret@alandsbanken.
Malmao: Stortorget 11, tel. 040-600 21 00, malmo@alandsbanken.se *fn 2

se GoOteborg: S6dra Hamngatan 37-41, tel. 031-333 45 00, goteborg@alandsbanken.se

,85% 2011-12-09 **Efter sedvanlig kreditprévning



