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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 foérvaltare

Innehdllet 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 skattemassiga situation.
Finansiell radgivning bér sékas fran kvalificerad
rddgivare innan nagon konkret transaktion
genomfors eller handling vidtas. Alla prognoser ar
forenade med osékerhet och det faktiska utfallet
kan bli ett annat &n prognosen. Vardet pa finansiella
instrument kan variera_ och reduceras och savitt

avser vissa finansietta instrument ven bli negativt.
Alandsbanken friskriversig fran ansvar for samtliga
‘Skador och forluster-savil direkta som indirekta;

__som-kan uppsta i arﬁedm’ng av informationen
—informationen r skyddad av upphovsrétt.och farinte-
utan-Alandsbankens tillstind kopieras, distribueras-—
“eller publiceras. Tvister+-anledning-awinformationen
skalf provas-enligt svensk ratt av svenskdomstol__—
exklusive.—— 2 = : -
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Gor ritt - fore Skatteverket 4
Jonas Svensson, som kom fran Skatteverket,

ar ny pa Alandsbanken. Han kan hjilpa dig

med sjalvrattelser och svara pa fragor om

flytt fran skatteparadis.

Money makes
the world go round

Tro pa Osteuropa 6
De férvaltar fonden Alandsbanken Emerging Europé
och ser en stor potential pa sikt. Lds och lar!
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Det dr de har fyra mannen som presenterar
investeringsforslag. Hur arbetar de?
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Bra driv i Autoliv; tro pa fin utveckling, med stor kassa
kan det bli bade bra utdelning och aterkop av aktier.

Fortfarande bist 1
Vi har ettt stort kunnande inom nordiska aktier

och svenska derivat. Det sager Mats Ericson pa
Alandsbankens privatmakleri.

Jag trivdes lika bra som utfatttig 12
N4agot av en enfant terrible i svenskt naringsliv,
entreprendren Sven-Olof Johansson. God for miljarder,
men han sdger: Jag trivdes lika bra som utfattig.

Oom marknaden 14
Om hur Kina ska fixa obalansen i ekonomin,

om vintervider och ravaror och om den starka
marknader for foretagsobligationer.

Lis vad Alandsbankens analytiker tycker.

Kunde inte siga nej 16
Efter 25 ar pa en storbank blev hon erbjuden jobb pa
Alandsbanken. Hon kinde styrkan i att arbeta pa en
liten bank och hdr berattar hon varfor hon tog jobbet.

Ja, se pengar 18
Kommer vi att leva ett liv utan att han pengar pa
fickan. Det &r en trolig utveckling. Byteshandeln

ar pa vag tillbaka. Penningens historia ar kanske all.

Momentum 22
Paradiset pa jorden, kvinnliga uppfinnare och sndla
miljarddrer - det ar sant vi snackar om just nu.




— vi gor tvartom

Alandsbanken dr kind for sin omfattande personliga kundservice
— det dr vdrt verkliga adelsmdrke i konkurrensen med andra. Ndr
andra banker gdr mot forenklade processer, ddr kunder behandlas
som kontonummer i en anonym massa, gor vi tvdrtom.

VAR SLOGAN ”VI GAR VAR EGEN VAG” AR PA RIKTIGT. Vi ir dvertygade om att
manniskor vill méta och ta rad fran andra, duktiga manniskor vid viktiga beslut. Var vag
ar i manga stycken den rakt motsatta branschens utveckling. Vi satsar pa att forbdttra
den personliga servicen - att ha tid for vara kunder. Men sjdlvklart ska vi ocksd ha mo-
derna instrument for att hantera normala bankdrenden.

VARA KUNDER AR MYCKET NOJDA med bankens specialistkompetenser inom for-
mogenhetsforvaltning, aktiehandel, bolagsfragor, skattefragor, bolan, familjejuridik,
tjdnstepensioner och sd vidare. Men for att kunna hjdlpa vara kunder i ur och skur
och under livets alla skeden behdver vi dven finnas for kunden kring vardagliga bank-
tjdnster. Ddr har vi legat lite efter de stora bankerna. Successivt har vi nu utvecklat
vara tjanster dven inom traditionell banking. Med nyutvecklade, moderna och smarta
tjdnster har banken skapat mycket kundvanliga l6sningar. Var Internetbank forbattras
stadigt, vilket allt fler av bankens kunder upptdcker. Hos oss ar det enkelt att anvdnda
internetkontorets funktioner som e-faktura och mobilt bank-id. Det har darmed blivit
bekvamt att samla alla bankdrenden hos oss, utéver placeringar. Senare i var lanserar
vi tre nya kreditkort som dr utrustade med moderna tjdnster. Till exempel kan du via en
app i mobilen se dina transaktioner, géra éverféringar och mycket mer.

"DEN SOM VANTAR PA NA'N SOM GATT - VANTAR ALLTID FOR LANGE!” S&
lyder en komisk nytolkning av ett gammalt ordsprak. Men vi har inte gdtt. Vi gar inte
ifran vara kunder - vi gar dem till métes. Alandsbanken blir nu s bra att du som kund
verkligen kan fa fordelar av att ldgga alla bankarenden hos oss. Det blir smidigt for dig
samtidigt som du behaller var personliga service i alla sammanhang du behdover.

"DET AR SA HAR EN BANK SKA FUNGERA!”

(Som en ny kund uttryckte sig i ett tidigare nummer av A.)

Fredrik Svennersjo

Chef Premium Banking




Portridttet | Jonas Svensson

'
Om Jonas Svensson
T
Jonas Svensson dr nyanstdlld pa Alandsbanken.
Ndrmast kommer han fran Skatteverket dar han
arbetat i sju ar. De senaste aren har det framfor
allt handlat om fragor kring svenskars oredovi-

sade tillgangar i utlandet. Jonas har jurist- och
ekonomexamen fran Jonk6pings internationella
handelshogskola. Jonas tycker om idrott, han var
i ungdomen ndra att platsa i ungdomslandslaget i

fotboll och dr dven duktig i tennis.

vratte
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Skatteverkets informationsutbyte med Sskatteparadis
har 6kat kraftigt de senaste dren. Det gor det angeldget
att rdtta gamla deklarationer innan Skatteverket upp-
tdcker ditt oredovisade kapital. Kombinationen av en
borttagen férmogenhetsskatt och svaga forvaltnings-
resultat medfor att skatten ofta blir Idg — vissa kan till
och med fd pengar tillbaka fran staten.

Varfor limnade du Skatteverket for Alandsbanken?

- Jag har varit lite nyfiken pa den privata sidan och dven haft kontakter
med nagra advokat- och revisionsbyraer. Att valet foll pa Alandsban-
ken berodde dels pa att jag fatt bra kontakt med duktiga manniskor
pa Alandsbanken och kinde en vildigt positiv anda inom banken. Jag
lockades ocksa starkt av bankens langsiktiga syn pa sina kundrelatio-
ner — att verkligen ta ansvar for kundernas basta.

Vad gjorde du pa Skatteverket och vad ska du géra

pa Alandsbanken?

- Jag har haft varierande uppgifter genom aren, men de senaste tva
aren pa Skatteverket har jag framst arbetat med utredningar och pro-
cesser angaende svenskars oredovisade tillgangar utomlands och dven
hallit seminarier kring detta. P4 Alandsbanken sitter jag nu pa andra si-
dan bordet — min uppgift dr att hjdlpa kunder, som ska gora sjdlvrattel-
ser. Det gdller att gora det skatteeffektivt, sa att kunden inte far betala
onddigt mycket skatt, och samtidigt korrekt, sa att kunden slipper tras-
sel i efterhand. Hdr far jag anvdandning fér min kompetens - jag kanner
rutinerna pa Skatteverket val och vet hur olika drenden ska hanteras.

Antalet sjilvrittelser ékar ar fran ar. Varfor?

- Tidigare kunde man gémma pengar i skatteparadis med valdigt be-
gransad risk for upptackt. P& senare ar har risken for att Skatteverket
upptdcker fusket 6kat dramatiskt. Nu galler det for manniskor att ratta
sina deklarationer sjdlva innan Skatteverket knackar pa dérren - da ar
det ndmligen for sent att ratta sjdlv och konsekvenserna kan bli all-
varliga. Framfor allt ar det genom det kraftigt utvidgade informations-
utbytet med skatteparadis som Skatteverket skaffat sig mycket storre
mojligheter att hitta skattefuskare, bade privatpersoner och féretag. |
en sarskild insats, kallad Utlandstransaktioner, har Skatteverket foku-
serat pa att utreda internationella transaktioner med nuvarande och
tidigare skatteparadis samt skatteupplagg med utldndska bolag. Som
processforare och beslutssamordnare fungerade jag som bollplank och
rattsligt stod for revisorer och utredare under dessa utredningar samt
for att driva processerna i domstol om Skatteverkets beslut dverklaga-
des. D4 det ofta ar komplexa drenden och rér sig om mycket pengar
overklagas en stor andel av besluten och i bortat go procent av fallen
gar det till domstol. Mina erfarenheter kring detta tror jag kommer att
bli vardefulla fér kunder till Alandsbanken.

Hur ser den "normale” sjdlvrittaren ut?

- Det dr ett mycket stort spann, men ska jag foérsoka peka ut en "median-
person” dr det en man runt 6o ar som har arbetat utomlands. Pengarna
finns till 80-90 procent i Schweiz, men dven i Lichtenstein, Luxemburg
och vanliga utflyttningslander som Frankrike, Spanien och England. Nor-
malt kan de oredovisade tillgangarna vara kring fem miljoner kronor.
Men det forekommer allt fran hundra tusen kronor upp till miljardbelopp.

Hur Iangt tillbaka ska deklarationerna rittas?

- For den som gor en korrekt deklaration for inkomstaret 2013 galler
det att ratta de fem foregaende aren, det vill sdga fran 2008 till och
med 2012. Det har blivit mer gynnsamt att gora rattelser fran den 1 ja-
nuari 2013 eftersom formogenhetsskatten togs bort i Sverige 2007 och
darmed inte ldggs ovanpa skatten pa eventuella kapitalvinster.

Vad hdander om man inte rattar?

- Sa lange Skatteverket inte hittat dig hander inget, men risken for att
bli upptackt har 6kat patagligt pa senare ar — och da blir det inte roligt.
Manga tror, oftast felaktigt, att de inte "har rad” med en sjdlvréttelse
- att skatten blir mycket hog. | praktiken visar det sig ofta att skatten
blir vdsentligt lagre dn vad de flesta tror och nastan alla kdnner en stor
lattnad ndr det ar avklarat.

Finns det nagra knepigheter i sjilva rittandet? Litt att gora fel?
- Ja, det dr Idtt att gora fel, speciellt om det géller komplexa upplagg, till
exempel med bolag i nagot lagskatteland eller om kapitalet férvaltas av
nagon utlandsk trust eller stiftelse. Det &r darfor klokt att vdnda sig till
o0ss pa Alandsbanken - vi beharskar problematiken. I manga fall kan det
faktiskt vara svart att fa den utlidndska banken att lamna ut uppgifter,
speciellt om personen redan avslutat sina konton. Jag rekommenderar
darfor manniskor att begdra ut alla uppgifter medan de fortfarande ar
kunder i banken. Det galler ocksa att rdtta allt. Har man gjort en sjalvrat-
telse avseende 100 miljoner kronor i Schweiz men “glémmer” 50 mil-
joner i Lichtenstein I6per man fortfarande risken att upptaxeras med
skattetilligg eller eventuell brottsanmalan som f6ljd. D& har man inte
heller uppnatt sitt mal - att kunna sova gott om natten.

Kan man tjina pa att ritta - fa betalt av staten?

- 1 manga lander, till exempel Schweiz, tar bankerna ut hoga forvalt-
ningskostnader. De har dessutom ofta varit slarviga i forvaltningen och
i kombination med svara ar pa vardepappersmarknaderna sedan 2008
ar det manga som har kapitalforluster. Det kan innebdra att avdragen
blir sd stora att sjalvrattaren far tillbaka pengar av staten. Det kan tyck-
as markligt men sa dr regelverket.

Betalar du sjdlv skatt?

- Ha, ha. Ja, sjalvklart gor jag det. Det har jag inget emot, men jag
skulle inte bli ledsen om jag fick tillbaka nagra tusenlappar senare i ar.
Jag dr ute efter en ny spis — en kombinerad gas- och induktionsspis,
gdrna med "boosterfunktion” for blixtsnabb upphettning.

Du gillar att laga mat. Nagra specialiteter?
- Grytor, fisksoppor och kanske risotto. Ska jag valja en favorit sa blir
det Boeuf Bourguignon. Men den allra roligaste utmaningen ar nar na-
gon van ber mig: "Gor nagot av det jag har i kylskapet.”

Ofta gar det att fa till riktigt goda ratter dven med de mest udda
ingredienser. W
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Emerging Europe
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Mats, vigar man investera i Osteuropa nu?

- Det kan vara klokt att avvakta lite och se utvecklingen kring Ukraina
och Ryssland. Pa sikt finns det goda mgjligheter till fin avkastning.
Marknaderna ligger fortfarande langt under sina toppnivaer, samtidigt
som de vdsteuropeiska marknaderna och USA har natt sina all time
highs eller ligger ndra dessa. Det fordras en uppgang pa 100 procent
for att Osteuropa ska na toppnivaerna fran maj 2008.

Varfor ir det sa trogt?

- Mycket av det utldndska kapital som investerades i dessa lander
drogs tillbaka under krisaren 2008/09 och har inte kommit tillbaka.
Samtidigt har utvecklingen nar det gdller reformer och privatiseringar
ocksa avstannat. Nar den globala konjunkturen férbattras kommer det
sannolikt att gynna Osteuropa kraftigt. Atervinder det utlindska in-
tresset kan det ga snabbt uppat igen. Langsiktigt ar vi 6vertygade om
en bra utveckling och vi har sjdlva investerat i fonden.

Vad &r unikt med fonden?

- Det dr en fond som kan vara bade offensiv och defensiv, det vill sdga
aktivt kontrollera risknivan. Det &r den enda long/short Osteuropafon-
den i Norden. | osdkra perioder kan fonden kraftigt minska marknads-
risken genom att blanka vissa sektorer och hela marknader, men vara
investerad i andra. Fonden kan ocksd minska aktieandelen, framst till
forman for foretagsobligationer med hég avkastning, sa kallade high
yield bonds. Nar volatiliteten minskar, vilket den vanligen gor nar
marknaderna blir mer stabila, kan aktieandelen successivt 6kas.

Daniel, hur vdljer ni placeringarna?

- De hadr marknaderna &r viéldigt heterogena, bade inom ldnderna och
mellan dem. Vissa sektorer kan vara glédheta samtidigt som andra ar
helt iskalla. Det forsoker vi utnyttja, till exempel var vi under forra aret
investerade i livsmedelssektorn, samtidigt som vi hade korta positio-
ner i ravaror som stal och olja. Det ar ett sétt att vara investerad men
samtidigt minska den totala marknadsrisken.

Hur fordelar sig placeringarna efter linder och sektorer?

- De stora marknaderna i Osteuropa ar Ryssland, Turkiet, Polen och
Tjeckien men dven mindre marknader som till exempel Kazakstan,
Ukraina och Georgien kan vara intressanta pa langre sikt. Nu i mars
ser det ut ungefdr sd har: Fonden har korta positioner i finanssektorn i
Ryssland och Turkiet och langa positioner i telekom och IT och selektivt
i exportorienterade bolag i Turkiet och Ryssland. Just nu ar marknads-
exponeringen endast 8 procent. Fonden har inga féretagsobligationer i
dagslaget, men vi féljer den turbulenta utvecklingen i Ukraina och tror
att det kan komma intressanta lagen dar efter en devalvering av valutan.

Emerging markets dr kdnsliga

- hur paverkar det osikra ldget i Ukraina?

- Realekonomiskt inte mycket faktiskt. Men finansiellt kan vissa utldnd-
ska banker med lokala kontor drabbas, framfor allt ryska banker. Det har
inte investerats utldndskt kapital i Ukraina i nagon storre utstrackning
och det blir ddrfor inte nagot stort utflode som kan trycka ned mark-
naden. Men visst dr de 6steuropeiska marknaderna kdnsliga for smit-
toeffekter fran turbulensen i Ukraina. Det sag vi ocksd i samband med
valutaoron i Argentina. Den bor rent sakligt sett inte ha ndgot inflytande
pa Osteuropa, men oron smittade dnda av sig och marknaderna féll.

Mats, hur ligger risknivan i fonden?

- Vi har legat kring en arlig volatilitet pa 5-10 procent de senaste aren.
Det dr ganska lagt, jimfér med den svenska bérsen som brukar ligga
kring 15—20 procent och de &steuropeiska marknaderna 20 -30 procent.

Och hur ser investerarna ut?

- Bland de nya investerare som kommer in dominerar "fond-i-fond”
och pensionsfonder plus en mindre andel privatpersoner, runt 10 pro-
cent. Huvuddelen av vara investerare sedan tidigare dr mindre institu-
tioner. Sannolikt kommer intresset fran privatpersoner att dka i sam-
band med att fonden fran forsta april blir en sa kallad UCITS-fond och
ddrmed handlas dagligen.

Daniel, har ni olika uppgifter i férvaltningen?

- Vi delar inte uppgifterna mellan oss. Vi dr bada erfarna forvaltare och
arbetar som ett team, som tdcker hela regionen. En stor del av arbetet
bestar i att trdffa bolag och det krdver att vi bada tva ar djupt insatta
och kan hela regionens aktiemarknader.

Hur gar fonden - enligt Morningstar gick

den lite knackigt férra aret?

- Fonden &r unik i sin nisch och Morningstars kategorisering &r inte
helt korrekt. Fonden steg med ndstan 5 procent forra dret medan MSCI
Emerging Europe Index gick ner drygt 7,5 procent. M

Alandsbanken Emerging Europe forvaltas av Daniel s
Dinef och Mats Wandrell. Daniel har en magisterexa- -
men i finansiell ekonomi fran Uppsala Univegsitet'och
ir diplomerad finansanalytiker fran Hande %‘gkslkolan
i Stockholm (CEFA). Mats har en ekonomie kandidat-
_examen i natiopalekonomi fran Stockholms Universitet
ocWet&d finansanalytiker fran Handelshog-
skolan i Stockholm (CEFA). Bade Daniel och Mats har
lang erfarenhet och har arbetat med de 6steuropeiska
, ;Wnéstaf{ 20 ar vardera, pa Nordea, Swed-
. bank Robur och i det egna b_olaget EME Partners.

T
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Casegruppen

LARS SODERFJELL
Finansanalytiker, chef for gruppen. Fédd 1965,
civilekonom (DHS), 25 ars erfarenhet av ak-
tieanalys och kapitalforvaltning fran ledande
befattningar pa Myrberg Fondkommission,
Danske Bank, Handelsbanken och ABG Sundal
Collier. Lars Soderfijell anstilldes pa Alandsban-
ken 2008 och blev 2011 ansvarig for bankens
strategi & caseanalys.

KJETIL ANTHONISEN
Finansanalytiker, fodd 1964, civilekonom (DHS),
25 ars erfarenhet av aktieanalys och kapitalfor-
valtning. Anstdlldes pa Nordiska Fondkommis-
sion 1998, som efter ett antal strukturaffarer ut-
gor grunden till Alandsbanken Sverige. Tidigare
erfarenhet av aktieanalys och kapitalférvaltning,
bland annat som analytiker pa Pronator, som via
ett dotterbolag forvaltade fonder pa uppdrag av
Nordbanken. Forvaltar sedan 2004 Topplistan,
som ar en diskretiondr forvaltningsportfolj.

— THOMAS JOHANSSON
Finansanalytiker, fodd 1975, ekonomutbildning
fran Vaxjo Universitet, 14 ars erfarenhet av
aktieanalys och kapitalférvaltning. Anstalldes
som analytiker pd Nordiska Fondkommission ar
2000, vilket efter ett antal strukturaffarer blev
Alandsbanken Sverige. Forvaltar sedan 2004
Topplistan tillsammans med Kjetil Anthonisen.

Casegruppen bevakar ndrmare 200 nordiska borsbolag. Gruppen forser
kontinuerligt bankens maklare och férvaltare med information kring
aktiemarknaderna och presenterar investeringsforslag. Den framgdngsrika
svenska aktieportfoljen Topplistan forvaltas inom gruppen.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: VIKTOR FREMLING

05.15 RINGER VACKARKLOCKAN. Chefen
for Alandsbankens aktieanalys, Lars Soder-
fjell, gnuggar 6gonen — gar upp och tar en
kopp kaffe. Redan i hemmet bérjar arbetet.
Han gér igenom nyhetsflédet fran nyhetsby-

STEFAN OLSSON
Finansanalytiker, fodd 1965, studier i national-
ekonomi, foretagsekonomi, 0Oststatskunskap
och ryska vid Uppsala universitet. 14 drs erfa-
renhet av aktieanalys och ekonomijournalistik.
Har tidigare arbetat som inkdpare i Ryssland for
IKEA, account manager mot Ryssland/Ukraina/
CIS pa Ericsson, analytiker pa Fischer Partners
FK och som borsreporter pa Nyhetsbyran Di-
rekt. Anstalld i Alandsbanken sedan 2012.
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rder som Bloombergs, Infront med flera. Det
giller att halla sig a jour med vad som hant
pa de finansiella marknaderna under natten
i framst USA, Kina och 6vriga Asien. Framfor
allt géller det att dra slutsatser for hur olika
handelser kan paverka marknaderna och olika
bolag i Sverige och Norden.

SENAST 07.00 sitter Lars Soderfjell, och 6v-
riga i Casegruppen, vid sina deskar pa Alands-

banken. Nu ska det dagliga Morgonbrevet
produceras. Det arbetet bdrjade egentligen
redan dagen innan med kommentarer kring
olika rapporter och hdndelser som intraffat.
Morgonbrevet innehaller analys och kom-
mentarer kring inkommande makrostatistik

och mer detaljerade kommentarer kring olika
branscher och bolag i Norden. Det &r brat-
tom, rapporten maste vara klar i god tid fére
morgonmotet, med maklare och foérvaltare
klockan 08.20 - ett dagligt méte, med konto-
ren i Stockholm, Géteborg, Malmé och Aland,
som Casegruppen ansvarar for. Pa métena har
deltagarna mojlighet att stdlla fragor, &ven om
helt andra bolag dn de som gruppen har drag-



SBRIKEN

CASEGRUPPEN pa Alandsbanken Private Banking bevakar cirka 200 svenska och

nordiska bolag. Medlemmarna besoker féretag, deltar i kapitalmarknadsdagar

och presentationer, gér egna analyser men gor ocksa bedomningar av

samarbetspartners analyser och till och med konkurrenters. Topplistan, en

diskretiondr svensk aktieportfolj, férvaltas inom gruppen. Topplistan har de senaste

tio dren gett en genomsnittlig arlig avkastning pa 19,6 procent. Det kan jamféras
med boérsindex (SIX Return Index) som stigit med 11,6 procent i snitt.

FYRA GANGER PER AR tas en omfattande strategirapport fram dar bankens syn
pa konjunkturer, marknader och placeringar presenteras.

CASEGRUPPEN deltar ocksa i manga méten med kunder och anstallda i Stockholm,
Goteborg, Malmé och pa Aland - det blir mellan 400 och 500 méten per &r.

ningar om. Det krdver en gedigen kunskaps-
bank hos gruppen.

- DET AR VIKTIGT att vi hela tiden &r upp-
daterade pa de bolag vi féljer sa att vi snabbt
kan bedéma hur olika hdndelser paverkar
bolaget och darmed aktien. Ofta har vi ett
kunnande dven om bolag som inte ingdr i
vart placeringsunivers och kan svara pa mak-
larnas fragor. DA har vi gladje av var ndstan
100-ariga gemensamma erfarenhet. Men
kan vi inte - tar vi reda pa det. Ofta blir dar-
for vart arbete efterfragedrivet. For att hinna
med maste man vara lite aktienord - att ha
aktier som hobby savdl som arbete, sager
Lars Soderfjell.

KONJUNKTUR-, VALUTAUTVECKLING och
olika makrohdndelser har stor betydelse for
valet av olika placeringar men gruppen goér
inte egna prognoser.

- Vi sitter inte och gor prognoser kring

global BNP-utveckling, valutor, inflation och
sd vidare. | stéllet gor vi bedémningar kring
makrotrender — hur de kommer att paverka
olika branscher och bolag, sdger Kjetil Antho-
nisen, som tillsammans med Thomas Johans-
son dr ansvarig for bankens svenska aktie-
portfolj kallad Topplistan.

Topplistan har sedan starten 2004 varit
mycket framgangsrik och gett dubbla avkast-
ningen jamfért med SIX Return Index, ett
bérsindex som inkluderar utdelningar.

- EN VIKTIG ANLEDNING till den goda av-
kastningen dr att vi lyckats undvika de stora
férlorarna. Man maste kunna byta fot. DA &r
det bra att vi dr fyra som standigt ifrdgasat-
ter de olika placeringarna och att vi hela tiden
vander stenar for att finna nya, bra aktier till
Topplistan, sager Thomas Johansson.
Casegruppen har ingen formell uppdelning
sinsemellan ndr det gdller branscher och bolag,
men i praktiken har Lars Soderfjell mest koll pa

verkstadsaktier och banker, Thomas Johansson
far oftast ta hand om ldkemedelsbolagen medan
Kjetil Anthonisen ar fastighetsgurun. Stefan Ols-
son har, efter nagra ars anstallning pa Ericsson,
overldgsna kunskaper inom telekom och efter
ett antal ar pa IKEA dr han ocksa oslagbar pa att
snabbt montera ihop bokhyllan Billy, knappt fyra
minuter fran obruten férpackning!

- MAN MASTE VARA SNABB i den hir verk-
samheten - snabb pa att reda ut vad olika
hdndelser betyder och snabb pa att skriva
ihop det sa att vi kan informera maklare och
kunder. Min tid pa en nyhetsbyrda kommer da
verkligen till anvandning, sdger Stefan Olsson.

Stamningen i Casegruppen var mycket god
vid A:s besok, det marks att de trivs tillsam-
mans. Ett irritationsmoment i OS-tider var dock
att Kjetil Anthonisen, som &r norrman, oavbrutet
papekade att Norge tog fler medaljer an Sveri-
ge - trots att norrmdnnen hade glémt att valla
skidorna! M
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framover”

lopplistan

o

Bra driv 1 Autoliv

Topplistan har inte riktigt hdngt med borsindex i dr. Avsaknaden av Scania i portf6ljen dr en orsak. Budet pd last-
bilstillverkaren lyfte aktien med ndstan 50 procent och bérsen med 1 procent. Autoliv dr ny i portféljen. Vi tror pd
en fin utveckling for bolaget och med stor kassa kan det bli bdde bra utdelning och dterkdp av aktier.

TEXT: THOMAS JOHANSSON FOTO: KRISTIAN POHL

STOCKHOLMSBORSEN utvecklades starkt i fe-
bruari och index kldttrade 6,1 procent. Topplistan
hdngde inte med, utan steg 4,3 procent. Sedan
arsskiftet har Topplistan stigit 3,4 procent jamfort
med index 4,3 procent.

DEN STORA HANDELSEN pa borsen under
februari var budet pa Scania, vilket fick aktien
att stiga ndstan 5o procent under manaden.
Uppgdngen for Scania gjorde att den aktien en-

Thomas Johansson

"Det kravs
stigande vinster

for att lyfta bbrsen\

\y
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skilt lyfte borsen 1 procent. Topplistan hade inte
Scania i portféljen, vilket bidrog till att vi halkade
efter under perioden.

DET VAR STOLPE UT for nagra innehav i sam-
band med rapportperioden. Trelleborg, SKF och
ABB fanns bland de aktier som utvecklades svagt.
P4 den positiva sidan aterfanns JM, Volvo och In-
dutrade, som alla utvecklades bdttre an borsen.

Rapportperioden var éverlag en besvikelse
och for forsta gdngen sedan det tredje kvartalet
2009 var samtliga sektorer sdmre dn markna-
dens forvantningar. Varderingen ger samtidigt
inte mycket stéd for hogre kurser utan det kravs
stigande vinster for att lyfta borsen framover. Vi
ser fortfarande viss potential det narmaste aret
men dr instdllda pa att volatiliteten, svangning-
arna, pa borsen kommer att tillta.

OKADE KASSAN

EFTER EN SVAG RAPPORT fran Sandvik valde
vi att kliva av innehavet och i stallet kpa Autoliv.
Autolivs rapport for det fjdarde kvartalet var stark,
sdrskilt den organiska tillvdxten pa 15 procent. Till-
vaxtdrivarna dr liksom tidigare aktiv sdkerhet, 56
procents tillvaxt, och Kina, 44 procents tillvaxt.
Autoliv har ett starkt kassaflode och nettokassan
pa 350 miljarder dollar skapar utrymme for stora
aterforingar till aktiedgarna i form av utdelning
och dterk6p av egna aktier.

1 BORJAN AV MARS sdlde vi vart resterande
innehav i Volvo och la pengarna i kassan tills vida-
re. Volvo har varit en stor besvikelse det senaste
aret. | samband med budet pé Scania steg dock
aktien rejalt och vi passade pa att sdlja. Vi bedo-
mer att potentialen for en stérre uppvardering av
Volvo &r begransad pa medelldng sikt. W

e o ]
datum

158,3 5% 145,4 mar-13
Autoliv 614,0 5% 596,5 feb-14
Ericsson 80,6 5% 763 dec13
H&M 281,4 10% 253,3 nov-13
Indutrade 294,5 5% 240, sep-13
Investor 218,9 10% 136,7 jan-12
M 200,3 5% 1873 okt-13
Nordea 88,8 10% 677 feb-12
SEB 875 10% 69,6 jul-13
Securitas 707 5% 722 aug-13
SKF 166,2 10% 175,0 jan-14
Swedbank 1778 5% 129,0 okt-13
Trelleborg 123,4 5% 124,6 okt-13
Kassa 10%

Signaler om minskad prispress i kraftverksamheten.
Stark rapport, hog organisk tillvaxt, stor nettokassa.
God vinsttillvaxt 2014, attraktiv vdrdering.

Bra tillvdxtutsikter pa lang sikt.

Vilskott och attraktivt varderad forvarvsmaskin.
Starkare kassaflode mojliggor hogre utdelningar.
Lagt vdrderad och attraktiv markportfol;.

Stabil utveckling och fortsatt god kreditkvalitet.
Bra kostnadskontroll ger hog vinsttillvaxt.

Fortsatt uppvarderingspotential.

Volymerna vander upp om &n i langsam takt.

Stark balansrakning ger utrymme for utdelningar.

Stark rapport for Q3, prognoserna skruvas uppat.

* KURSERNA GALLER 2014-03-14



Alandsbankens privatmakleri

Fortfarande bast

"Vi har ett stort kunnande inom nordiska aktier och svenska derivat. Mdklarna har mycket Idng erfarenhet, de dr
ansvarsfulla och ser till sina kunders bdsta. Kunderna skulle kunna utnyttja vdr personliga service mer dn vad som
qgors idag”. Det séiger Mats Ericson, chef fér Alandsbankens privatmdkleri.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: KRISTIAN POHL

Borsen tycks inte bry sig om oroligheter-
na kring Ukraina/Ryssland. Hur ser du pa
risken for effekter pa aktiemarknaderna?
-Jag ar lite férvanad att det inte paverkat mer.
Med tanke pa att Stockholmsbdérsen ar ganska
hogt varderad rdder jag till viss forsiktighet.
De problem som kan bli foliden av konflikten
med handelshinder, frysningar av tillgangar och
sa vidare hjalper ju knappast att férbattra en re-
dan svag ekonomisk tillvaxt globalt eller i Sverige.

Bolagsrapporterna for sista kvartalet férra
aret var 6verlag en besvikelse och det ser inte
sdrskilt ljust ut for forsta kvartalet i ar heller.
Som jag ser det fordras battre foretagsvinster
for en fortsatt positiv borsutveckling och det
kan drdja.

Varfor dr borsen sa pass stabil?
—-Formodligen hdnger det samman med den
starka likviditeten pd marknaden - det finns
gott om pengar. Samtidigt finns det inte s&
manga andra attraktiva placeringsalternativ
och kapital fortsatter darfor att strmma in
till aktiemarknaden. Jag tycker inte man ska
kliva av bérsen, men kanske se dver de mest
riskfyllda placeringarna. Samtidigt ar det ju sa
att i snart sagt alla marknader finns det aktier
som trots allt utvecklas bra.

Vad tdnker du pa?

- Vi tror starkt pa fordonsinriktade verkstads-
bolag som Autoliv, SKF och Trelleborg. Person-
bilsmarknaden har varit extremt svag under
manga ar. Nu ser vi en tydlig vandning och den
har utsikter att kunna halla i sig. Dessa aktier
framstar inte heller som utmanande varderade.

For tva ar sedan intervjuade jag dig.
Du pastod da att ni dr Sveriges bésta
privatmakleri. Giller det fortfarande?

-], det tycker jag. Vi har erfarna, ansvarsful-
la maklare som kan aktiemarknaden och bola-
gen och som med sunt férnuft ser till kunder-
nas bdsta. Inom aktiederivat dr vi osedvanligt
duktiga och har marknadsandelar i niva med
mycket storre aktorer pa borsen.

Ett matt pd att vi har ett bra erbjudande
ar den starka tillstrémningen av nya kunder,
som ndstan uteslutande kommer till oss efter
rekommendationer av vara befintliga kunder.

Vad uppskattas i férsta hand?

—Sjélvklart &r det viktigt att vi gor bra affa-
rer, men tillgdnglighet &r ocksa ndgot som
dr viktigt. Vi tar oss tid med vara kunder och
faktiskt skulle de kunna utnyttja oss an mer.
Jag uppmanar: Ring oss och diskutera aktier
och derivat!

Vart dagliga morgonbrev, som vart ana-
lysteam tar fram, ar ocksd mycket ldsvart
och uppskattat. Det innehaller, till skillnad
fran flera konkurrenters, inte bara en upp-
rakning av hur det har gatt pd olika markna-
der sedan gardagen utan ocksd konkreta af-
farsforslag.

Hur mycket kapital b6r man ha
for att bli kund hos er?

- Vi brukar sdga att man bér ha minst kring
tre miljoner kronor eftersom vi har ett port-
foljtank, vilket kraver viss volym for att na en
vettig spridning pa placeringarna. Samtidigt
dar det inte skrivet i sten — vi har aktiva kunder
med mindre kapital an sa.

Har investeringssparkonto,
ISK, blivit en succé?
-Nej, jag ar faktiskt férvanad att det

storbankerna inte marknadsfor ISK sarskilt
kraftfullt - formodligen for att det inte &ar sa
I6nsamt for banken. Vi ser det daremot som
en mycket bra produkt fér privatpersoner. Att
slippa redogdra och skatta separat for varje
affar sparar mycket administration och be-
svdr. Att ISK:n schablonbeskattas, oavsett om
vdrdet 6kar eller minskar, kan majligen vara
ett skdl for den som tror pa nedgangar i ak-
tiemarknaden att ligga kvar i en vanlig depa.
Langsiktigt framstar dock ISK som det sjalv-
klara valet for de allra flesta, schablonskatten

for 2014 ligger pa rimliga 0,63 procent. M

inte slagit igenom kraftigare. | for- Mats Ericson

chef fér Alandsbankens
privatmdkleri

sta hand tror jag det beror pd att




"Frihet ar det basta ting som sokas kan all varlden kring.” Blskc*) 04 }

Thomas frihetsvisa passar bra in pad entreprenoren Sven-Olof Johanssons

livsfilosofi. Han ar rik som ett troll men trivdes aven med livet sdhumt‘
- ’ |

' 4
. B |
» "l_ ’.“' -

Sven-Olof Johansson:

Du ldr vara god for tre miljarder kronor.
Men det har varit jojo!

- Ja, det har varit lite upp och ned - karridren
har inte varit spikrak direkt. 1988 var jag uppe
i samma pengar som nu, runt tre miljarder.
1992/93 var jag bankrutt — nere pa minus tva
miljarder. Men pengar dr inte centralt for mig.
Jag blev faktiskt inte ett dugg deprimerad nar
allt gick at pipan, vilket manga har svart att
forsta. Det dr ingen katastrof att bli utfattig —
till nodtorften far man alltid ihop.

Vad &r centralt da?

- Friheten att sjdlv kunna styra och stdlla i li-
vet, samtidigt som man har nigot vettigt att
gora. Jag dr inte beroende av pengar dven om
det dr kul att kunna gora lite olika grejer ibland
och inte alltid beh6va vanda pa slantarna.

Har du ldrt dig nagot av misstagen?

- Man lar sig forvanansvart lite, men jag har
kanske blivit mer édmjuk och har insett hur
brackligt allt dr. En féormogenhet dr inte be-
standig, man maste varda den. Jag har blivit
mer forsiktig. Det tror jag gdller alla som har
passerat 5o-arsaldern. Samtidigt: Den som vill
skapa ndgot maste i borjan ta stora risker -
annars kan det ju inte bli nagot.

Hur borjade ditt intresse for affarer?

- Jag hjdlpte pappa i hans cykel- och Tv-affdrer
pa somrarna. Redan som 13-dring hade jag en
resultatandel i firman. Det sporrade sjdlvklart
till att géra manga och bra affarer.

Efter hogskolan blev det Trendinvest,
som gick dverstyr.

- Peter Gyllenhammar, Per Holmlund och jag
startade vad jag i dag uppfattar som Sveriges
forsta aktivistfond. Vi skulle skaffa oss majo-
riteten i stalbolaget Fagersta och sedan silja
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ut bolagets kraftverksamhet Krangede med
god vinst. Vi nadde ndstan 50 procent innan
Industrivdrden, som hade rostmajoritet, satte
kappar i hjulet genom att gora en gigantisk ny-
emission i Fagersta och som vi inte hade rad att
delta i. Var idé var bra, men den blev kostsam.

Men du gjorde en slant i Saab-Scania!

- Tanken var att jag med mina 24 procent av
aktierna skulle poola med Roburs 12 procent
och Investors 30 procent i bolaget. Sedan
skulle vi ldgga ett bud pa hela Saab-Scania. Det
hade blivit en kanonaffar, men Investor var inte
med pa noterna - inte da — men gjorde affiaren
sjdlv nagra ar senare. Jag blev utkopt med en
vinst pa 1,5 miljarder - inte sa tokig affar trots
allt. Det var da jag hamnade pa Veckans affa-
rers omslag med den beromda boxarbilden.

Du har ju boxats en del. Ar det nigon du
skulle vilja ge en fetsmall?

- Nej, faktiskt inte. Jag har blivit lurad ndgon
gang, men det beror ju pa att jag inte varit till-
rdckligt vass sjdlv. Nej, jag har inget revansch-
behov.

Vi gar over till nutid. Utvecklingen for
Fastpartner?

- Vi védxer snabbt, med goda kassafléden och
Ionsamhet. 1 ar hojer vi utdelningen for elfte
dret i rad. Dagens ldga rdnteldge, som jag tror
kvarstar i flera ar, underléttar en fortsatt ex-
pansion. Att kunna vdxa med 50 procent, fran
nuvarande bestdnd pa cirka tio miljarder kro-
nor, inom tre &r framstar inte som orimligt. Vi
fokuserar pa Storstockholm och att vi redan har
narmare 8o procent av hyresintakterna fran re-
gionen ar knappast nagon nackdel - det ar den
enda delen i Sverige som verkligen vaxer.

Hur ska ni vixa?

-

— Bolaget har en liten flexibel organisati
och har goda finanser. Det giller bara a
bra affarer. Bostadsbyggande har stor
tet i ﬂc&holm. Vidiger redan i dag en he
byggratter pa var mark - det ka
000 kvadratmeter bostdder. Vi ager
del industrifastigheter som kan omvandlas t|II

bostdder. | takt med Stockholms tillvaxt har

flera av dessa fastigheter ndstan blivit cen- -

trala. | var ska vi bygga 220 bostader i Té!”.
norr om Stockholm.

Hur gar det med de nya centrumfastighe-
terna i fororterna?

— De var lite férfallna — det hade inte investe-
rats nagot i dem pa manga ar. Vi sag det lite
som ett socialt engagemang att investera pa
orter som Tensta och Rinkeby, dar vi ocksa
anstallde ungdomar fér malningsarbeten med
mera. Nagon maste vaga ta tag i det. Nu har vi
snyggat upp fastigheterna och jag tror det blir
en riktigt bra affdr. Vi kunde kopa billigt, cirka
5 000 kr per kvadratmeter, eftersom intresset
var noll fran vara konkurrenter. Stockholms
stad svarar for cirka 70 procent av hyresintak-
terna - det kdnns stabilt.

Min brorsa Bjorn skickade med en fraga:
Horru du Sven-Olof. Du lir rida pa cow-
boyvis, med tyglarna i en hand. Ar det s3
du rattar foretaget ocksa?

- Ha, ha, ha, ha - Ha, ha, ha, ha

Ja, kanske forr — jag har blivit mer serioés med
aren.

Sa man vagar képa aktier i Fastpartner?

- Finanserna ar starka. Fastighetsbestandet
vaxer snabbt. Vi gor bara affarer som ger goda
kassafléden. Lonsamheten dr bra och rdntela-
get forvantas ligga kvar pa laga nivaer i flera ar.
Kom igen! B



Om Sven-Olof Johansson

Sven-Olof Johansson 4r 68 ar. Han har tva vuxna
soner fran ett tidigare dktenskap. Pa fritiden rider
han utanfér Paris, aker skidor, lyssnar pa musik
eller kor snabba sportbilar.

Sven-Olof Johansson dr vdlkand for flera
saker; for TrendInvest — den f6rlsta "aktivistfon-
den” i Sverige — som forsokte ta kontrollen Gver
stalféretaget Fagersta i mitten pa 1970-talet, for
corner-affiren mot Investor i Saab-Scania, for
boxarbilden pa Veckans affarers omslag och for
att aka jojo mellan rike- och fattigdom.

Sven-Olof Johansson vixte upp i Odeshég
och larde sig redan i tondren att gora affdrer i
pappans cykel- och Tv-butiker. Han &r en entre-
prendr ut i fingerspetsarna och dr nu huvudagare
och VD i Fastpartner med ett fastighetsbestand

vart narmare tio miljarder kronor.
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Entreprendren | Sven-Olof Johansson
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Kinas tvd hdogsta politiska organ héll i mars sitt drliga
sammantrdde. | folkmun kallas detta for “lianghui”, vil-
ket bokstavligen betyder "de tva métena”. | dr stod de
nya ledarna Xi Jinping och Li Kegiang for forsta gdngen
vid rodret. Att rdtta till obalanserna i ekonomin stdr
hogst pd deras agenda.

PREMIARMINISTER LI konstaterade att BNP-tillvixten i ar blir "mer
eller mindre” 7,5 procent. Uttrycket indikerar att tillvaxtmalen nu &r
mer flexibla och att reformerna premieras fore BNP-tillvdxten. Banker-
nas in- och utlaningsrantor ska sdttas av marknaden inom de komman-
de tva aren och banklicenser har getts ut till privata aktorer for att 6ka
konkurrensen. Skattereformer, innebarande hogre skatteborda, har nu
rullats ut dven till telekomsektorn. Organisatoriska reformer av statliga

bolag fortsatter, oljesektorn &r nu under granskning.

DE STORA MALEN ir att utvidga reformerna,
stabilisera ekonomin och forbattra livskva-
liteten fér medborgarna — att minska det
stora inkomstgapet och de ohallbara mil-
jofororeningarna ar viktiga mal. Kina ska
skapa minst 10 miljoner nya jobb i &r.
Arbetslosheten och inflationen ska hal-

las under 4,6 respektive 3,5 procent.

PRESIDENT XI'S SATSNING pa att
minska korruptionen och 6verkonsumtio-

Shirley Yeung
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nen inom partiet fortsatter — de statliga organens utgifter ska minska
med 5 procent i ar, men den militdra budgeten tillats 6ka med 12 procent.

Kinesiska statens investringar, miljarder RMB

By B8 Dol Eeagnes

1000

S (et Blirtrenl Minar o i p o Bnions: The wrial

TILLVAXTEN SKA TILL EN STORRE DEL komma fran konsumtion,
drivet av satsningar inom telekom och IT. Innovationer inom dessa sek-
torer samt inom ny energi ska gynnas ekonomiskt.

PA KORT SIKT ser vi risk for turbulens i ekonomin, men reformerna
ar nodvandiga for att kunna behalla en hdlsosam ekonomisk tillvaxt pa
langre sikt.

forvaltare av fonden Alandsbanken China
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VINTERVADER

OCH RAVAROR

De flesta rdvarupriser pdverkas av vddret. Tydligast dr detta
forstds for jordbruksrdvaror. Den gdngna vintern pd norra
halvklotet pdminner dock om att dven energirdvaror pdverkas

mycket av vddret.

VINTERN HAR VARIT OVANLIGT
KALL i Nordamerika medan Europa
har upplevt en mycket mild vinter. Dar-
med har efterfragan pa energiravaror
for uppvdrmning varit stor i Nordame-
rika och liten i Europa. Detta har fatt
priserna pa naturgas och eldningsolja
att stiga i USA, vilket i sin tur dragit
med sig olje- och bensinpriserna. |
Norden har priserna pa elbérsen Nord-
pool fallit kraftigt — i synnerhet for le-
verans under férsta halvdret 2014.

SOM INVESTERARE i rdavarumark-
naderna ar man alltsa utsatt for osa-
kerheten runt det kommande vadret.
Detta dr faktiskt en av de viktigaste
anledningarna till att ravarumark-
naderna &ver huvud taget existerar.
Foretag verksamma i ravarusektorn
paverkas sd mycket av priserna - och
ddrmed exempelvis vadrets nycker -
att de behover képa prisforsakring.
Utan prisforsakring skulle lanevillkor
for deras finansiering bli samre eller
till och med hota hela féretagets ex-
istens. Det dr rdvaruinvesterare som
dr villiga att ge denna prisforsdkring.

FOR ATT DET SOM INVESTERARE
ska vara intressant att ge forsakring
krdvs en forsakringspremie. Bero-
ende pd behovet for prissdkring hos
bide foretag som producerar eller
konsumerar ravaror kan premien
antingen fas genom att ravaruinves-
teraren ar villig att kopa eller sdlja ra-

Anders Blomqvist
Forvaltare av Alandsbankens ravarufond

varor fore ett datum i framtiden (sa
kallad terminshandel).

PA KORT SIKT BRUKAR OVAN-
LIGT VADER oftast innebira en for-
lust for ravaruinvesterare pd samma
sdtt som ett forsakringsbolag far be-
tala efter en storm. Men pa sikt kom-
mer forlusten att tas igen genom de
premier som rdvaruinvesteraren far.

I ALANDSBANKENS RAVARU-
FOND har mycket riktigt vintervadret
pa norra halvklotet paverkat avkast-
ningen negativt under bérjan av 2014
och fonden har sjunkit i varde. Strate-
gin i fonden dr dock dynamisk och an-
passas om utsikterna dndras. Pa ener-
gisidan innebdr det att fonden behallit
sin kopta position pa nordisk el for le-
verans 2015, medan den numer haller
en lang position i amerikansk natur-
gas da prisuppgangen och den stora
konsumtionen under vintern gjort
producenterna mer villiga att forsakra
sig medan konsumenterna inte dr lika
villiga att kopa
prisskydd.

~§tark“mar nad for -
foreta

Frdn
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NORSKA AKER, som ar ett inve

norsk offshore, var forst ut'med en

Intresset var myckﬁstort och emissionen

cirka fyra ganger. Fran emlssmnskursewkronor har obliga-
tionen stigit till ci 02,50. Vi har'oeksa varit med i nyemis-
sionerna i SSAB och fastighetsbolaget Klévern. Aven dessa
nyemissioner togs vdl emot och intresset ar generellt mycket
starkt for svenska foretagsobligationer.

MEST EFTERFRAGADE ir obligationer utgivna av svenska
"kanda” bolag och helst bérsnoterade med en kreditrating
strax under investment grade. Intresset ar fortsatt storstfor
sa kallade FRN lan (Floating Rate Note) dar kupongen ar kopp-
lad mot STIBOR. Dessa obligationer har en lag ranterisk, vilket
ar bra om vi pa lite sikt ser stigande rantor. Obligationerna
har en kupongrdnta som ligger kring 3 -4 procent och utbeta-
las kvartalsvis. Jag gillar dessa obligationer - det gar att fa en
hygglig avkastning utan att behéva ta ranterisk, bara kreditrisk
i bolaget.

| DE DISKRETIONARA FORVALTNINGSUPPDRAGEN, som
jag ansvarar for, ligger avkastningen fran arsskiftet till sista
februari i runda slangar pa 1,8 - 2,5 procent, beroende pa risk-
niva. | detta ingar da ocksa reavinster till f6ljd av fortsatt sjun-
kande kreditspreadar.

JAG TROR ATT VI KOMMER
ATT FA SE en fortsatt stark
marknad kommande halvar,
men kanske nagot lugnare

an den vi hittills har sett.
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Formodligen far vi ocksa se
ett 6kat utbud av obligationer
fran féretag som inte tidigare har

varit i marknaden och som vill pas-
sa pa att lana nu nar den svenska
marknaden verkar omattlig.

Glenn Swanson
Ranteforvaltare



En bra bank
— det sprider sig

Trevligt bemotande och hdg servicegrad. Det dr A och O inom
banking, anser Hillevi Franzén, som dr nyanstdlld servicerddgivare
pd Alandsbanken.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: VIKTOR FREMLING

Varfor flyttar du fran Nordea efter 25 ar?

- Ndgon tipsade om mig och jag fick ett erbjudande som
det var svart att tacka nej till. Det som lockade mig mest
var att komma till en liten bank - dar jag med min langa
erfarenhet kan bidra med mycket. Alandsbankens in-
stdllning att kunderna ska fa ett trevligt bemétande och
mycket bra service med en tydlig personlig touch - det
stammer valdigt bra éverens med hur jag ser pa bank-
verksamhet och som passar bra in med min egen per-
sonlighet.

Pa vilket sitt da?

- Jag ar en social person, som tycker om manniskor och
som ndstan alltid dar pa bra humoér. Faktiskt kdnner jag
mig som en stolt representant fér Alandsbanken. Har blir
vara Premiumkunder jittenéjda och det sprider sig "pa
stan”. Sju av tio nya kunder har blivit rekommenderade
att komma till oss av sina vanner och bekanta.

Vad innebdr ditt jobb?

- Jag ar mycket av bankens ansikte utdt. Jag svarar i te-
lefon, besvarar mail och brev och tar emot kunder. Min
tjdnst kallas serviceradgivare. Man kan siga att jag ar en
back-up till rddgivarna - den andra person som kunderna
alltid kan vdnda sig till oavsett vilka problem eller 6nske-
mal de har. Dar passar jag in med min gedigna erfarenhet
av bankarbete.

Vad ar skillnaden mot en storbank?

- Storbankerna ar véldigt toppstyrda. Pa en liten bank
kan du paverka mer och se till att det flyter for kunderna.
Stora banker har ocksa ofta en hog personalomsattning
- det kan vara férédande om det snabbt férsvinner kom-
petens pa ett kontor. W

Om Hillevi Franzén

Efter 25 ar pa Nordea flyttade Hillevi Franzén

till Alandsbanken. Hillevi har arbetat med det
mesta inom bank, radgivare inom placeringar
och pensionsfragor, krediter, bolan med mera.

Hillevi &r uppvéxt i Duved/Are och har
stort intresse for friluftsliv i alla former;
skidor, skridskor, golf, stavgang och yoga.

Hon reser gérna till Osterrike eller Italien for
vandring och golf. Hillevi ar gift med Hans och

de har tva utflugna barn och tre barnbarn.
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Du har sakert massor
av skal att byta bank.

Vad sags om atta till?

Vi erbjuder bland annat:

« Formadnliga boldn till vara helkunder. Fraga alltid oss forst.*

« Team med rddgivare som hjalper dig med hela privatekonomin.

« Juridisk radgivning inom familjejuridik och skatt i 2 timmar utan kostnad.**
* Flexibla motestider som passar dig.

1,50 % i rdnta pd sparkonto med fria uttag och 0,35 % pa l6nekontot.***
Internetbank utan extra kostnad.

Concierge service som hjalper dig med det mesta.

En reseforsakring som gdller oavsett hur du betalar resan.

Valkommen in till oss!

PREMIUM BANKING ALANDSBANKEN

* Avser bottenlan upp till 75 % for helkunder med placering-om-minst100.000 kr efter sedvanlig kreditprovning **En av alla férmaner Vi gél’ var egen v’ég .
som ingar i konceptet Premium Banking for 100 kr per:manad. ***Fran-1,50-%:pa sparkonto-med-fria uttag och internetbank utan : k
kostnad samt 0,35 %:pa lénekonto per den 23 december 2013. Se aktuella rintor pa www.alandsbanken.se | Alandsbanken omfattas av den finska
insattningsgarantin upp till € 100.000. Utbetalning sker inom 20 dagar fran det den finska finansinspektionen fattat beslut om utbetalning.

Bestk nagot av vara kontor: Stockholm: Stureplan 19, tel. 08-791 47 00, bankkontoret@alandsbanken.se Gdteborg: Kungsportsavenyen 1, tel. 031-333 4500,
goteborg@alandsbanken.se Malmo: Stortorget 11, tel. 040-600 21 00, malmo@alandsbanken:se Eller ga inpa www.alandsbanken.se
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ur mycket pengar har
du i din planbok? Ny-
arsdagen 2014 fanns

det 340 miljoner sedlar
i cirkulation i Sverige till
ett vdrde av lite mer dn
80 miljarder, alltsa ndstan 10 ooo kronor per
person. Egentligen behdéver man i dag knappt
anvdnda mynt och sedlar.

Hur kom det sig att vi boérjade anvdnda
pengar som betalningsmedel? Ja, hur ldnge
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"“har det funnits mynt och sedlar?

Det borjade en géng for ldnge sedan med
byteshandel. Byteshandel dr, visar arkeologis-
ka fynd, dldre dn nuvarande méinnislgosléiktet
Homo Sapiens som bdérjade sin vandring péjo:r-
den for 200 0oo ar sedan. Men dven tidigare
madnniskoliknande sldkten har jagat, fiskat,
tillverkat verktyg — och gjort bytesaffarer. Det
finns tecken som tyder pd att’byteshandel drpa
vag tillbaka. Men hur lange till finns det mynt
och sedlar? Ska vi byta grejer med varann...

En kvinna mot fyra oxar

Mynt, alltsa pengar, har vi bara anvant i 2 600
ar. Under de har aren har vi gatt igenom en
utveckling fran guldmynt till sedlar, reverser,
vaxlar, checkar, betalkort, bankkort, kredit-
kort, vdrdekuponger och mycket annat som
bevis pa tillgdngar och skulder. Narvaron av
rena pengar har minimerats. Oftast ser vi inte
pengarna, mynten och sedlarna, ndr vi gor af-
farstransaktioner. Och det maste ha funnits
behov av transaktioner mdnniskor emellan
ocksa i forhistorisk tid. Nar en grupp man-
niskor, eller huminider, upphorde att vara
sjdlvférsérjande maste man skaffa saker och
ting utifrdn, livsmedel, smycken, vapen, verk-
tyg och kldder. En férhistorisk manniska kun-
de visa sina behov med gester och laten och
antal med fingrarna. Affarerna blev ocksa ett
utbyte av seder och bruk, man ldrde av var-
andra. Vi blev sociala manniskor, pa gott och
tyvarr ocksd pa ont. Det sigs ju att pengar ar
roten till allt eldnde.

Byteshandeln utvecklades under tusen-
tals ar: objekt, utseende, vikt, kvalitet och le-
veranstid maste varderas. Losningen blev sa
kallade vdrdelikare, det kunde vara lokala pro-
dukter, ravaror och nyttoféremal. | det litte-
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rara verket Iliaden 700 ar f.Kr. vdrderades en
kvinna "kunnig i allskdns konst” till fyra oxar.
Oxar anvdnds ocksd som hemgift i Ostafrika
an i dag. Pa Gar i Stilla Havet varderas varor
i pdrlor och sndckskal. Latinets ord pecunia
(formogenhet) finns ocksa i svenskan pekuni-
er (skamtsamt om pengar). Runt Medelhavet
blev metaller betalningsmedel och vardeli-
kare. I Bibeln képte Abraham en aker for fyra
hundra siklar (mynt) silver (4,5 kilogram).

Viktig uppfinning: nollan

Fran historien om pengar var steget inte
langt till historien om pengarnas vdrde,
det vill sdga féormogenhet. Hur

skulle man mata rikedom?
Vi forsokte ldra oss sdtt
att rdkna. For 40 ooo
ar sedan karvade den
tidens rdknenissar
in skaror i ben el-
ler trastockar for att
halla reda pa antal
djur eller varor - en
uppfinning som dar
ar dldre an hjulet. Sa
kallade karvstockar
kunde ocksd forses
med ett dgarmadrke,
ett slags bevis pa for-
mogenhet. Sa sent som
for hundra ar sedan holl
indianer i Kalifornien reda
pa sin arbetstid genom att i en
trdpinne skdra in skaror for varje dag
och varje vecka. | borjan av 1800-talet anvan-
des ocksa i Sverige karvstockar, eller stickor,
for att markera kredit pa torget, ett tidigt kre-

ditkort.

Men tiotalet (att rakna ldagre dn till
10) begrdnsade den praktiska anvdnd-

ningen av handens fingrar som rak-
nemaskin. Stenar blev hjalpmedlet
for att 16sa problematiken. Kan
synas enkelt och sjdlvklart i dag,
men det var s rdknekonsten
féddes, Ordet kalkyl kommer

fran latinets calculus (liten sten). Siffran 1 var
en liten sten, 10 en stor sten. Raknestenar i
form av koner, skivor, klot, kulor anvdndes for
10 000 &r sedan. Riknepjdserna ersattes av
lertavlor som férenklade och foérdndrade af-
farslivet; jordbruksndring och s& smaningom
ocksa statsbildningar férandrade vdrlden. Det
fanns behov av kassérer och revisorer, helt
enkelt ekonomer. For 5 ooo ar sedan kom det
som vi kan kalla véarldshandeln igang. Interna-
tionella affdrstransaktioner innebar ocksa nya
transaktioner som inventarieférteckningar,
rakenskaper, dktenskapskontrakt, beskatt-
ning. Lertavlor och krita blev opraktiskt.
Papyrus ersatte. Papper och
penna blev verktyg. Men
det fanns en begrdns-
ning: nollan hade inte
uppfunnits. Tank efter
sjdlv, hur beskriver du
stora tal utan nollor?
Tecknet for noll, en
snedstalld kil, hitta-
des pd sa sent som
200 ar f.Kr. Det dr
nog inte fel att pa-
sta att nollan &r en
lika revolutionerande
upptdckt som hjulet
och elden. Ordet siffra,
kommer frdn latinets
sifr och betyder tomrum.
Att anvdnda metaller
som vdrdelikare blev ohanter-
ligt. Mynten féddes, det férsta prag-
lades i Lydien 600 &r f.Kr. Bruket att anvdnda
mynt spreds runt ldnderna runt Medelhavet.
Romerska mynt, de foérsta av koppar, spreds i
det vaxande romarriket.
Ocksa i Sverige anvdndes romerska mynt
- har hittats pa Gotland. De forsta svenska
mynten praglades av Olof Skétkonung ar 995.
Gustav Vasa behdvde pengar och tillsatte
koppar i silvermynten for ett 6ka antalet, han-
delsmannen hojde priserna som kompensa-
tion och den forsta inflationen var ett faktum.
Det var kanske borjan till slutet fér penningen.

PENGAR...

<

TEXT: JAN TORNQVIST

Trott pd
OCR-nummer?
Skaffa

E-faktura

SA FUNGERAR DET

Har du tréttnat pa att knappa in langa OCR-
nummer? Overga till E-faktura s& kommer
dina rakningar direkt till Internetkontoret.
Fakturorna kommer i elektronisk form och
du kan enkelt betala dem var an i varlden
du befinner dig.

E-faktura ar det smidiga och miljévan-
liga alternativet. Alla uppgifter ar ifylida
- belopp och forfallodatum blir alltid ratt.
Sjalvklart kan du granska varje E-faktura
innan du godkanner den fér betalning.
Dessutom sparas dina fakturor pa Internet-
kontoret i 18 manader. Allt fler féretag har
bdrjat ta ut en avgift for att skicka pappers-
fakturor, med E-faktura slipper du dessa.

« Anslut dig till E-fakturatjansten pa
Internetkontoret.

« Vdlj vilka féretag som ska skicka E-
fakturor till dig.

* OBS! Du kan kombinera tjansterna
E-faktura och Autogiro. Det innebar
att beloppet automatiskt dras fran ditt
konto pa forfallodagen utan att du
behdver logga in och godkadnna.




Stora kottbytardagen

Det som bdrjade med enkel byteshandel dr
kanske tillbaka till ursprunget da en stenal-
dersjdgare kunde byta en hare mot en fisk.
Att byta grejer ar en trend pa natet nagra
tusen ar senare. 100 bullar mot en dator. Det
bytet gjorde Marie fran Stockholm ar 2013.
Och den 8 september samma ar var det dags
for Stora kottbytardagen i Kungstradgarden i
Stockholm: fryst kott mot ekologiskt, dlg mot
vildsvin.

Det som har blivit populdrt runt om i Eu-
ropa har dock tagit tid att ta form i Sverige. |
Tyskland finns ett 20-tal bytesringar. Klipp
grannens lugg i utbyte mot en gitarrlektion.
Den forsta startade i Kreutzberg for 15 ar se-
dan. Idén dr enkel: man byter tjanster och va-
ror utan att anvanda pengar. Den som utfor
tjdnsten tjdnar en 6verenskommen summa i
en pahittad valuta, kreuzer. En timme vérde-
ras alltid till tjugo kreuzer.

-1dén ar att en timme av min tid dr vard
en timme av din, forklarar Thomas Rausch
som varit med i en bytesring i tio ar.

Bytesringar finns ocksa i Sverige; i Stock-
holm och i Goteborg. Men av skattetekniska
skdl har de svenska bytesringarna inte blivit
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sd framgangsrika. Byte ar detsamma som

kép, menar Skatteverket. Aven i Tyskland &r

fortjanst fran bytesverksamhet skattepliktig,
men inkomstskatt tas bara ut pa inkomster
over 82 ooo konor - i Sve-
rige gar gransen vid drygt
17 000.
Folklivsforska-
ren Ake Daun:
- Byteshandel
ar intressant
och oppnar
mojligheter
for  manga,
Vi dr kanske
snart tillbaka
pd  sjalvhus-
hallets dagar da
folk hjalpte varan-
dra. Som det var pa
stendldern. Vad ska man
ha pengar till?

Banken som métesplats

Det fanns en tid da banker hade tva syften:
for folk som behdvde ldna pengar och beta-
lade for det och for folk som hade gott om

pengar, lanade ut och tjanade pa det. Banken
var mellanhanden for dessa transaktioner.
| dag ar banker sa mycket mer: férvaltning
av pengar pa olika sétt. Konsten att inves-
tera (aktier, fonder) sysselsat-
ter miljoner manniskor,
bade yrkesmdssigt och
som privatpersoner.
Bankvdsendet,
om dn moderni-
serat, har fun-
nits i tusentals
ar. | Matteus-
evangeliet i
Bibeln
en liknelse om

finns

en rik man som
reste utomlands
och gav sina tja-
nare 10 talenter (ett
mynt) att forvalta under
den rike mannens utlandsvistelse
och for redovisning ndr han kom hem.
Alla tjdnare utom en hade 6kat antalet talen-
ter genom att géra Iénsamma investeringar.
Den som hade misslyckats hade i stdllet gravt
ner sina pengar och den rike mannen sade: Du
borde ha satt in pengarna i en bank si hade
jag fatt igen mina pengar med rdnta.

Den forstas banken dr dokumenterad
1 700 ar f.Kr. i Babylon. Tempel férvarade
spannmal, kreatur, mynt och andra vardesa-
ker och betrodda medborgare kunde lana det
som ldmnats in.

Pa 1100-talet placerade riddare pengar i
olika borgar i Italien. Riddarna fick ett insatt-
ningskvitto, en vdxel, och kunde ta ut sina
pengar i Palestina — de behdvde inte resa med
pengar och raka ut for révare. Snart anvdande
resande k6pmdn samma metod. De som skrev
pa en skuldsedel, vdaxeln, skrev pa att han var
skyldig en stérre summa &n han hade fatt -
rantan var fodd. Det fanns képmdn som snart
6vergav handel och bara dgnade sig at utld-
ning mot ranta: de forsta bankirerna. En av
dem, Medici, som ldnade ut pengar till italien-
ska furstar, blev mycket férmogen.

1609 grundades den forsta banken efter
italienskt monster i Amsterdam, 1656 den for-
sta i Sverige, Stockholms Banco. Banca bety-
der bank; det var pa en bank de forsta bankaf-
fdrerna gjordes upp.

Banker var till en bdrjan for fint folk, van-
liga manniskor hade inga pengar att spara och
fick inte lana. Det skulle drgja innan det for-
dndrades. Den forsta sparbanken grundades



i Skottland av en prdst, den forsta i Sverige i
Goteborg 1820 av en tysk inflyttad képman.
Det var inte langre sa madrkvardigt att gora
bankaffdrer. Banken blev en mdtesplats jor-
den runt och bankdirektéren blev en viktig
person i varje samhdlle.

Nadthandel for miljarder

Men nu behdver man inte langre ga till banken
for att gora affarer. Modern teknik har tagit
6ver. Hur mycket pengar har du pa fickan? Det
fanns en tid pd man blev ifrdgasatt om man be-
talade med check eller kort, i dag dr det betal-
ning med sedlar som vdcker misstanksamhet.

Bankvarlden har férdndrats. Du gor dina
bankaffdrer pa natet, kdper och séljer aktier
pa natet, investerar pa natet, handlar pa na-
tet — nathandeln omsétter drligen mer @n 30
miljarder i Sverige. Du som ar kund p& Alands-
banken kan anvdnda dig av ett mobilt bank-id
och vara en bankkund via smartphone eller
surfplatta.

Dina rdkningar betalar du enkelt hem-
ifran. Har du tréttnat pa att knappa in ldnga
OCR-nummer kan du 6verga till E-faktura sa
kommer dina rakningar direkt till Internetkon-
toret. Fakturorna kommer i elektronisk form
och du kan enkelt betala dem var dn i varlden
du befinner dig.

—-Men, erkdnner Fredrik Svennersj6 pa
Alandsbanken. Vi vill inte tappa den person-
liga kontakten med vara kunder, vi ska motas
minst en gang om aret. Vi vill att kunderna
ska kdnna att vi bryr oss.

Nu ndr bankvdsendet fordndras, nar
bankkontoren inte langre ar sjdlvklara moétes-
platser, ndr du inte behéver prata med bank-
direktoren om ett fa ett l1an, nar mynten inte
langre skramlar i byxfickan — det penninglésa
samhdllet dr snart hdr. Sa dr det bara.

Lyssna till vad den brittiska EU-parlamen-
tarikern John Stevans sdger i en artikel: "Den
ekonomisk-monetdra unionen EMU under-
ldttas av inférandet av elektroniska pengar.
Darfor bor EU satsa mera pa att framja bruket
av olika typer av smartcards och elektroniska
planbocker som ersatter kontanter som betal-
ningsmedel.”

Men sndlla EU, vi maste ha kvar lite sma-
mynt till pokerkvallarna med kompisarna och
veckopengen till barnen.

- Fast, sdger Fredrik Svennnersjd, min lille
son darhemma vill inte ha veckopeng, han vill
spara den pa ett konto for att képa dataspel
pa natet ndr summan pd kontot vaxt. W

Skaffa

Mobilt BankID

Alandsbanken erbjuder Mobilt BankID, som innebdr att kunden har sin

e-legitimation i en smartphone eller surfplatta — oavsett operatér. Mobilt
BankiD fungerar som din digitala namnteckning hos Skatteverket, Forsck-
ringskassan och mdnga andra myndigheter och féretag. Med mobilt Bank
id kan du bland annat fd koll pd pensionen pd Min Pension, deklarera hos
Skatteverket, “vabba” i mobilen och logga in pd CSN.

SA FUNGERAR DET

For att du ska kunna anvdnda Mobilt
BankID krdvs att BankID sdkerhetsapp
har installerats. Du kan installera Mobilt
BankID sakerhetsapp pa din smartphone
eller surfplatta med Apple 10S, Google
Android eller Windows Phone. Du kan
anvanda upp till tre Mobila BankID fran
Alandsbanken samtidigt, till exempel ett
i din mobiltelefon och ett i din surfplatta,
men endast ett Mobilt BankID kan vara
aktivt per enhet.

For att hdmta Mobilt BankID maste du ha
fyllt 18 ar, ha svenskt personnummer och
vara ansluten till Alandsbankens Inter-
netkontor. Logga in pa Internetkontoret,
ga till sidan Oppna Tjinst och klicka p&
ikonen Mobilt BanklID. Félj sedan instruk-
tionerna.

Saknas ikonen behdver du personli-
gen besdka ett av Alandsbankens kon-
tor och legitimera dig med ett i Sverige
utfardat id-kort, korkort eller pass. Se
adress och &ppettider nedan.

Du kommer att bli ombedd att ladda
ner en BanklID sdkerhetsapp till din mobi-
la enhet. Det gbr du pa AppStore, Google
Play eller Windows Phone Store. Du vdljer
sjdlv din sdkerhetskod, som ska besta av
6-8 siffror, till appen. En aktiveringskod
kommer att visas pa ditt Internetkontor.
Denna kod ska du sedan skriva in for att
aktivera Mobilt BankID appen i mobilen
eller surfplattan.

Lis mer om installationen pa
BankID:s sida Fragor och svar (link
till http://support.bankid.com/faq)

INGEN KOSTNAD

Alandsbanken tar inte ut ndgon avgift for
nedladdning eller anvdndning av Mobilt
BankID. Ddremot behéver du ett mo-
bilabonnemang till din smartphone eller
surfplatta och betalar sjdlv for eventuell
kostnad for datatrafik vid anvdandande av
Mobilt BankID.

Om du tappar din mobiltelefon el-
ler surfplatta ska du omedelbart spdrra
mobilt BankID. Det gor du antingen via
Internetkontoret eller genom att ringa
Kundservice tel. 0771-415415 eller Spdrr-
tjdnst tel. 08-695 17 o1.

KUNDSERVICE man-fre 8.30-17.00
TEL: 0771-415415
E-POST: kundservice@alandsbanken.se

VARA KONTOR:

STOCKHOLM: Stureplan 19,

tel 08-79124 oo (val 3),
bankkontoret@alandsbanken.se
GOTEBORG: Kungsportsavenyen 1,
tel 031-333 45 00;
goteborg@alandsbanken.se
MALMO: Stortorget 11,

tel 040-600 2100,
malmo@alandsbanken.se
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Mome ntu m Svenska uppfinnare

ar varldsberomda:
Blir man rik pd sndlhet? Finns paradiset? Vad dr uppfinningarnas moder? Eviga : e e
Nobel, Rausing, Lans. Men varfor sa fa

frdgor. Svar som diskuteras stédndigt. Finns lycka i pengar? Inget dr vdl sd omtalat kvinnor? Nu ska det bli &ndring: QUIS,
som lycka och rikedom. Den som sdger att lyckan inte kan kopas for pengar, vet nitverk for kvinnliga uppfinnare, satsar
inte var man handlar, sa filmstjdirnan Mae West. Kdrlek kan inte kdpas fér pengar, under 2014 pa att ge kvinnor hjdlp att

.. . o .. . .. férverkliga sina idéer och ge professio-
men de ger en god forhandlingsposition, sa forfattaren Osvar Wilde. Vad sdger du? ) . : . op
nellt stod. Bakom satsningen stdr Svenska
TEXT: JAN TORNQVIST

Uppfinnareféreningen. Berdmda kvinnliga
uppfinnare: Marie Curie (nobelpristagare,
tva ganger), Melitta Benz (kaffefilter), Jo-
sephine Garis Cochran (diskmaskin), Mary
Phelps Jacob (bh-n) - och Ruth Handler
(brostprotes och Barbiedockan). Vad ska
kvinnliga svenska uppfinnare hitta pa? '

Finns paradiset? A

Om man far tro OECD som nyligen gjort en unders6kning om var mannis-
korna dr mest néjda med sitt liv sa kom Sverige pa fjirde plats efter i tur
och ordning Schweiz, Norge och Island. Varfér denna lycka? Schweizarna

fr;fffiii!. i

har det gott stallt ekonomiskt, i Norge arbetar man kortare tid dn i andra
lander, islanningarna har god hdlsa och svenskarna dr hogst rankade vad
gdller miljon: renast vatten och luft.
Vad ska man tro om forfattaren Anton Tjechov som sa:
De lyckliga manniskorna ar de mest
trakiga och tréttande.

«4Det sags att for att bli formogen
sa maste man vara snal.

Det dr pa smapengarna man blir rik. Tidningen Veckans affarer har utsett varldens

snalaste. Etta pa listan: ] Paul Getty, oljemiljardar och en av varldens rikaste. Instal-
. lerade en betaltelefon pa sin gard i England om gasterna ville ringa. Ocksa
=N — pa listan: Jemmy Wood, Storbritanniens rikaste i borjan pa 188o-talet.
“ — Reste mellan tva stader genom att lifta med en likvagn i utrymmet
for den avlidne. Henrietta Howard Green, kallad Haxan pa Wall
:} , Street, utsedd till varldens snalaste av Guinness Rekord-
Nk bok. N&r sonen skadade sitt ben férsékte hon f& honom
inlagd pa ett sjukhus for fattiga, men han vdgrades
vard och mamma Green ville inte betala; sonens
ben amputerades.
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