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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 bor sokas 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. Virdet pa finansiella
instrument kan variera_ och reduceras och savitt

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

__som-kan uppsta i an'ledning av informationen.

_Inform?tioner) dr skyddad av upphovsratt och farinte
utan-Alandsbankens tillstand kopieras, distribueras

“eller publiceras. Tvister+-anledning-awinformationen

= skalf prévasenligt svensk ratt av svenskdomstol__—

exklusivt. ——
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A
A — Tegneér har ratt

Nu kom den, vdren — mitt under pdskhelgen, dd ndstan alla var lediga och
kunde njuta av den. Vdren tycker jag personligen dr den bdsta drstiden. SMHI
definierar meteorologiskt var som ndr dygnstemperaturen dr stigande och sta-
digvarande mellan o och +10 grader Celsius. Ankomsten av flyttfdglar och
blommande orter dr ocksd tydliga tecken pd att vdren har kommit.

FORST BRUKAR VAREN KOMMA TILL MALMO. Aven i &r har vart kontor i Malmé haft en fin var,
med den basta tillvaxten i var affar. Kontoret i Malmé har 6kat sina intdkter med imponerande 55
procent hittills i &r. Aven vart kontor i Géteborg har haft en fin var med en tillvixt pa intiktssidan
om 41 procent.

Jag vill verkligen tacka alla nya och gamla kunder fér fortroendet — att ni valt Alandsbanken som
er bankpartner — och jag lovar att vi ska gora vart yttersta for att svara upp mot det fortroendet.

DE SENASTE AREN HAR VI MEDVETET SATSAT pa kompetens och utbilning for att méta vara
kunders behov och krav. En viktig, aktuell satsning just nu ar sa kallade sjalvrattelser. Skatteverkets
informationsutbyte med skatteparadis har 6kat kraftigt de senaste aren. Det gor det angeldget att
rdtta gamla deklarationer innan Skatteverket upptdcker eventuella oredovisade utlandska intdkter.
Alandsbanken har stor kompetens inom detta och kan hjilpa dig. Kombinationen av en borttagen
formogenhetsskatt och svaga forvaltningsresultat medfor att skatten ofta blir Iag, vissa kan

till och med fa pengar tillbaka.

| DETTA NUMMER KAN DU LASA OM en fantastisk entreprenér med gott hjirta,
hos Staffan Hall skiner varsolen aret runt. Jag har haft formanen att arbeta med Staf-
fan sedan 1999 da han sélde sitt bolag Hallde-Maskiner AB. Han &r fortfarande valdigt
aktiv — med manga jarn i elden.

En annan, spannande entreprendr dr Susan Engvall. Hon har byggt ett snabbt vax-
ande foretag inom hemforsdljning av barn- och damkldder. Du hittar henne pa sidan 14.

ALLT AR DOCK INTE FRID OCH FROJD. Utvecklingen kring Ryssland/Ukraina &r
tragisk och skapar ocksa oro for varldsekonomin. Vi har intervjuat en expert
pa Osteuropa, Torbjérn Becker, om krisen. Du ldser artikeln pa sidan 12.
Forhoppningsvis har Esaias Tegnér ratt:

Val formar den starke med svardet sin varld,
val flyga som Ornar hans rykten,

men nagon gang brytes det vandrande svard,
och drnarna 1éllas i flykten.

Vad valdet ma skapa &r vanskligt och kort,

det dor som en stormvind I 6knen bort.

JAG ONSKAR ER EN RIKTIGT FIN VAR OCH SOMMAR!

Magnus Johansson
Chef Private Banking
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Portrdttet | Sigridur Albertsdottir

Sigridur Albertsdottir, HR-chef f6r Alandsbanken Sve-
rige, ar bestamd. Vi ar den personliga banken och vi ska
leverera det vi sadger — och lite till, siger hon till A.

PERSONALCHEFEN:

Jag

Hur ser du pa ditt jobb - vad ir viktigast?
- Jag ska se till att vara chefer har tillgang till de
verktyg de behdver for att helheten ska bli bra.
Det handlar om att stodja dem i deras resurs-
forsorjning sd att vi har kapacitet att fullfélja
vara dtaganden och de projekt vi startar pa ett
bra sdtt. Enligt min syn ska HR-funktionen ligga
nara affarsverksamheten. Vi ska vara medvet-
na om relationen mellan intdkter och kostnader
och gora organisationen effektivare.

Det betyder vad?

- Aven vi ska vara kostnadsmedvetna och inte
hitta pd egna, tidskrdvande eller kostsamma
undersokningar och projekt som ingen egent-
ligen efterfragar. Daremot ska vi se till att det
finns valfungerande rutiner och verktyg for
samtliga personalfragor. Det ska vara enkelt
och smidigt att hantera for cheferna, sa att de
kan dgna sin tid at andra fragor. Allt ska ut-
mynna i att vi levererar det vi sager att vi ska
gora - och lite till.

Alandsbanken sdger sig vara mer person-
lig &n andra banker. Hur slar det igenom
ndr det giller nyrekryteringar?

- Vi inte bara sdger det - vi dr den person-
liga banken. Nar det galler rekryteringar vilar
huvudansvaret pa berérd chef. Jag deltar med
kravprofiler, kollar brottsregister, tar kredit-
upplysningar med mera, men kan inte lata bli
att dven ha &sikter i personvalet. Nagot jag
ldgger stor vikt vid dr att den s6kande dr val
forberedd och att det dr ordning och reda med
CV, intyg, foljebrev och sa vidare. Nagot vi all-
tid foljer ar vara ledord i samband med nyan-
stdllning: "Ansvarsfull, Ambitiés och Person-
lig". Vara anstdllda ska vara kompetenta och
tycka att det dr kul att traffa folk. Har handlar
det inte om att vi svanger oss med nagra flos-
kler eller slogans — det har ar pa allvar!

VE

Hoppla, vad du tar i!
- Vi islandska kvinnor vet vad vi vill - och de

J

flesta av oss dr nog ganska bestdmda. Jag tror
ndstan att det ligger i generna. Pa Island har
madnnen i generationer varit ute pa havet och
fiskat. Kvinnorna har samtidigt fatt se till att
saker och ting rullar pd hemmaplan - att allt
fungerar. Samhallet har visserligen férdndrats,
men mycket av den traditionen lever kvar.

Ar det speciellt att arbeta pa en liten bank?
- | en mindre bank betyder varje mdnniska
mer. Det dr |dttare att utldsa vad varje anstdlld
bidrar med, bade nar det giller sjilva arbets-
prestationen som dennes bidrag till en bra
stdmning och arbetsklimat bland kollegorna.
Det stéller ocksa stérre krav pa att upptrada
pa ett satt som Gverensstaimmer med bankens
profil. Vi &r mer personliga och dr beredda att
gbra mer for vara kunder an vad man kanske
begdr i en storbank.

For din egen del?

- Pa stora foretag finns det ofta specialister
inom varje omrade som beror personal. | en
liten organisation blir variationen mycket
storre. Jag arbetar inom alla omraden, strate-
giska, langsiktiga resursfragor, arbetsritt, le-
darskapsprogram, rekryteringar, avvecklingar,
I6nesattning med mera. Det &r otroligt mang-
sidigt och darmed blir det spannande och en-
gagerande. Jag trivs verkligen.

Vad ar roligast?

- Mest gladjande dr att se manniskor vdxa.
Anstdllda som fatt storre ansvar och som sva-
rar upp mot forvantningarna med rage. Fram-
gangsrika forandringar i organisationen ar
ocksa stimulerande att delta i. Nyligen har vi
byggt upp en ny avdelning inom kreditomradet
som har blivit mycket effektiv och uppskattad.

| mitt jobb dr den stora variationen i sig valdigt
kul - att den ena dagen inte dr den andra lik.

Vad dr trakigast med ditt jobb?

- Avvecklingar ar naturligtvis inte roligt. | sam-
band med finanskrisen tvingades vi gora en
del neddragningar. Det var helt nédvandigt,
men det ar alltid tungt att meddela en person
att denne inte kan vara kvar langre. Jobbet ar
ofta tryggheten i en manniskas liv. Att bli av
med det dr ett stort slag. Pa Island brukar man
sdga: adgat skal hofd i naerveru sélar. Oversatt
till svenska innebdr det "Man ska alltid vara
forsiktig med manniskors sjalar”.

Respekten for mdnniskan som drabbas ar
viktig och vi anstranger oss for att géra en sadan
process sa smartfri som mgjligt. Det dr ocksa
smartsamt for dem som blir kvar. Det gdller dar-
for att samtidigt skapa energi for den personal
som dr kvar - och som ska gora jobbet.

Varfor ir det sa fa kvinnor pa banken?

- Konsfordelningen ar cirka 6o procent man
och 40 procent kvinnor, men kvinnorna syns
inte lika mycket. De ar framst anstdllda inom
administrationen och har darfér inte lika
mycket utatriktad kundkontakt. Vi har en am-
bition att férdndra detta, men samtidigt valjer
vi alltid den person vi bedémer vara bdst for
varje befattning.

Ar verkligen personalen var viktigaste
resurs?

- Ja, definitivt. Det sdger visserligen alla men
det dr sjalvklart i ett tjansteféretag som en
bank och extra tydligt i en relativt sett liten
bank. For att kunna vdxa maste vi ge kunder-
na det dar extra, som gor att de rekommen-
derar oss i sin bekantskapskrets. Det fordrar
att vi har en mycket kompetent och personlig
personal. Det har vi — och ska alltid ha! W
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Om Sigridur Albertsdottir

Sigridur Albertsdottir, eller Sigga som hon kallas internt, ar chef
for HR-funktionen inom Alandsbanken Sverige. Hon &r fodd och
uppvuxen i Keflavik pa Island, i vad hon sager en typisk islandsk
familj. Hon borjade jobba, som alla andra, med att rensa fisk pa
sommarloven. Det har blivit manga olika jobb sedan dess, som
barnflicka, vid tullen pa Island, pa bank, resebyra och pa perso-
nalavdelningen inom Keflaviks kommun.

Efter gymnasiet langtade Sigridur ut och studerade spanska
ett ar i Spanien. Ddr traffade hon karleken.-.emssvensk man vid
namn Robert. EfterSpanien blev det studier vid universitetet i

# Reykjavik och vid Stockholms universitet, vilket resulterade i en
civilekonomexamen.

Sigridur har en sexarig dotter och en son pa fyra. Fritiden
dgnar hon mest at familjen. Sigridur har fortfarande en stark
koppling till Island och talar bara islindska med sina barn. At-
minstone fyra ganger om aret aker familjen till Island, alltid till
jul och nagra veckor pa sommaren. Sigridur anser det viktigt
for manniskor att utvecklas bade yrkesmadssigt och i privatlivet.
Samtidigt anser hon att man ska ta vara pa sitt ursprung - att
bibehalla bra sliktrelationer och forsoka delta i olika familjehog-

tider med mera.

" <

Snabbfragor till Sigridur — ja eller Nej:

\ Kreativiteten dkar om man Vi ar specialister.pa
\. har roligt pa jobbet? JA- finansiell planering? JA
i P Mandsbanken &r Vi ar speciali t}rpﬁ’VVS? = NEJ
! stamningen bra? JA ;
3 g Istndska banker ar
9 Cheferna ar dock lite trista? NEJ  vértforedome? NEJ
I Det ar for fa kvinnor Island ar trist? NEJ
i finansh hen? JA
? i e Barn ska ha roligt? JA
Kvinnor kan? JA
| e Ardenbista
Kvinnor ar bast? NEJ  kundtidningen? JA
Vi r specialister pa Det hir varkul snabbfragor?

formdgenhetsforvaltning? JA




Entreprendren | Staffan Hall

Stafian HAll:

"Muckar inte pa

Staffan Hdll har varit entreprendr sedan tondren och varit engagerad i en
rad olika branscher. | lumpen sdlde han Muckartréjor — men det dr ldng
kvar till muck for egen del. Hans storsta engagemang, Hdllde-Maskiner,

farer. Sdpo haffade mig och jag blev forhord
- atminstone en av dem hade varit industri-
spion for Sovjetunionen.

expanderade kraftigt under de ndstan 4o dr han var verksam i bolaget.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: VIKTOR FREMLING

varfor blev du entreprendr?

- Jag dr sdljare. Det bdsta jag vet ar att kopa
in och forddla nagot for att sedan snabbt sdlja
det, med vinst forstas. Det borjade vid 15-16
ars alder da jag var mycket musikintresserad.
Jag byggde min egen stereoanldggning med
bra ljud. En kompis blev avundsjuk — han fick
kopa den. Sa startade det och sedan byggde
jag Carlssonhogtalare och sdlde. Efterhand
fick jag agentur pd Bose och pa Stanton-pick
ups for skivspelare och borjade ocksa sdlja
fargteve-apparater fran Nordmende. Faktiskt
startade jag ett aktiebolag ndr jag var 18, till-
sammans med en kompis, men jag var for ung
- min kompis fick agera bulvan.

Ndr jag skulle in i lumpen sélde jag verk-
samheten men fick inga pengar. Betalningen
skedde i form av en Coronet (bat), en Pontiac
GTO och del i en villai Huddinge!

Hur kom du in i din farfars foretag?

- Jag fick hoppa in ndr jag var knappt 20 ar.
Bolaget hade gjort sig av med en sdljare och i
samma veva blev min farfar sjuk. Det uppstod
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ett stort vakuum i foretaget. Mitt férsta upp-

drag blev att helt ensam vara med pa en stor
madssa med vara maskiner. Hallde omsatte bara
runt tva miljoner kronor pa den tiden, men jag
sag stora mojligheter — framfér allt pa export-
marknaderna. | samband med att vara forsalj-
ningsagenter i USA och England kraschade
1975 akte jag Gver och startade férsaljningsbo-
lag i bada landerna. | sex ar pendlade jag mel-
lan Stockholm, New York och London.

Expansionen fortsatte?

- Ja, féretaget ar ju extremt nischat pa nagra
fa produkter. For att fa volymer var vi tvung-
na att sprida oss geografiskt, bland annat till
davarande Sovjetunionen. 1978, tvd ar fore
olympiaden i Moskva, drog jag in den storsta
ordern dittills i bolagets historia. Det skedde
under en mdssa i Moskva, en het sommar.
Efter nagra slitsamma veckor i Moskva, i en
40-gradig varm masshall, fick jag en order pa
2,3 miljoner kronor - vilket da var fantastiskt.
Det visade sig nagra ar senare att det inte var
med vilka som helst som jag hade gjort af-

Hur kom I6ntagarfonderna in i bolaget?

- Efter min farfars dod fordelades dgandet
i bolaget mellan hans bada séner och deras
barn. Min farbror dog 1978 och 1985 ville vi
képa ut kusinerna. Vi hade kommit &verens
om ett pris, som bdde var och deras vérde-
rare ansag rimligt. DA fick l6ntagarfonderna
sig tilldelat 100 miljoner fér kdp av onoterade
foretag och sa kom Trefond Invests marklige
VD Bo Dahlgren och la ett hégre bud pa de
49 procenten som mina kusiner hade. Han
kryddade med en halv miljon - och de salde.
"Jag dr vegetarian och grénsaksskdrare pas-
sar da bra” menade Dahlgren. Det gillade jag
inte men en positiv effekt var att vi fick in John
Dahlfors och Anders Ullberg i styrelsen och de
var ju kloka gubbar bagge tva. Sa smaningom,
ndr borgarna tog éver den politiska makten i
Sverige, kunde vi képa fondens aktiepost av
Hans Mertzig, som var chef fér Fond 92-94 -
den sd kallade avvecklingsfonden.

Sedan tog det fart?

- 1985 anstdlldes en ny mycket bra vd, Christer
Lithander. Vi omsatte da cirka 30 miljoner, hade
fler an 9o anstdllda och tjanade inga pengar. Svi-
terna efter ett foretag med fér manga dgare och
viljor. Nar kusinerna var borta gjorde vi om allt.
| stdllet for gjutna och ytbehandlade produkter
tillverkade vi maskinerna i aluminiumprofiler.
Vi lade ut det mesta pa legotillverkning och
Hallde blev en sammansattningsfabrik. Allt blev
enklare och effektivare. Efter ett antal ar hade
vi dubblat omsattningen och hade halften sa
manga anstdllda. Lonsamheten lag dntligen dar
vi ville ha den, kring 15-18 procent fore skatt.

Var det nagon speciell produkt

som var viktigast?

- Gronsaksskdrarna och snabbhackarna. De
ar mycket effektiva och robust byggda. Enligt
omfattande tester utférda av amerikanska
Hobart, vdrldens stérsta bolag inom utrust-
ningar for restauranger och storkok, var var



lange”

skdrare den enda som holl mattet. De ville
sdlja var produkt under sitt eget namn i USA.
Den affdren innebar att var omsattning steg
med 35 miljoner kronor per ar.

Pa mdssor, tillsammans med Hobart, fick
vi ofta 10 procent av mdssutrymmet trots att
vi bara stod for nagon promille av deras totala
forsdljning. Andra var avundsjuka, men vara
produkter var ju mycket mer i6gonfallande dn
diskmaskiner, spisar och annat. Det sprutade
strimlade morétter, gronsaker, frukter, ost och
tdrnad potatis éver hela montern, vilket natur-
ligtvis lockade manniskor till oss och Hobart.

Sedan blev det forsidljning?

- Vi hade bdrjat titta pa en plan for att sélja
nar jag blev kontaktad av dgaren till en stor
fransk konkurrent, Robot Coupe. P& en mdssa
i Dusseldorf, i oktober 1998, gick han som en
dggsjuk hona runt var monter. Robot Coupe
tillverkade lite mindre maskiner och hade gjort
nagra fruktlésa forsék att komma in pd vart
omrade. Han noterade nu att vi hade bérjat
trdnga in pa deras revir med nya mindre ma-
skiner. "Det har vill jag diskutera. Jag bjuder pa
japansk restaurant i kvall”, sa han till mig. Det
resulterade i att han la ett bud pa hela foreta-

get. Affaren blev klar den forsta juni 1999.

Om Staffan Hall

Staffan Hall har varit entreprenér i hela
sitt liv. Redan i 18-arsdldern startade han
ett aktiebolag inom audio/TV, bland an-
nat byggde Staffan Hall Carlssonhégtalare
och sdlde. Under sin militartjanstgoring
drev han busstrafik fér varnpliktiga, som
ville dka fran Umea hem till Stockholm
over helgerna (eller Babylon som staden
kallades bland de varnpliktiga). | samband
med muck sdlde han drygt 5 ooo "Muck T-
shirts” till olika regementen.

| 20-arsdldern gick han in i sin farfars

foretag Hallde-Maskiner, dar han blev kvar
i ndstan 40 ar. Framfor allt arbetade Staf-
fan Hall med att utveckla foretagets export
ytterligare, USA, Storbritannien, Europa,
Asien, och han reste cirka 200 dagar utanfor

Vad har du gjort sedan dess?

- En period k6pte jag och tva vanner ravindar
pa Ostermalm i Stockholm, byggde vindsva-
ningar som vi sedan salde. Jag har ocksa varit
involverad i flera fastighetsbolag och bilagen-
turer (BMW och KIA), bland annat med Svante
Andersson i Skovde. En riktigt kul tid. Jag har
fullt upp fortfarande. Fastigheten i Kista som
Hallde-Maskiner hyr av vart bolag Halli Fastig-
hets AB renoverades i sin helhet forra aret och
ett nytt kontrakt skrevs med Hallde - ingen
muck pa lange!

Sverige arligen. Staffan Hall dlskar att géra
affarer och har mangder med roliga berdttel-
ser fran moten i alla varldens horn och andra
historier (som nar Hallde-Maskiner fixade
ett helt badkar med pytt i panna till Sten
Bromans 75-ars dag).

Staffan Hall har fortfarande manga jarn i
elden, bland annat inom fastighetsbranschen.

Fritiden handlar mycket om sommar-
stallet ute i skdrgarden, resor, golf och bi-
lar. Staffan Hall har tva vuxna barn, en son
pa 34 ar och en dotter pa 30. | en senare
relation har han ocksa en nu femarig dotter.

Pa sin 50-ars dag fick Staffan Hall en av
sina egna "Muck-trojor” i original fran 1972
av en lumparkompis med féljande text pa
ryggen:

Hdllde maskiner grundades 1941 av Staffan Halls

~ farfar Ernst Hdll, som uppfann en smorportio-

nerare. Den kunde portionera smor sa mangden
motsvarade olika antal ransoneringskuponger och
gjorde det samtidigt mojligt att servera vackra,
mjuka smorportioner. Det var en uppskattad upp-
finning i krigets ransoneringstider och den gav fo-
retaget en flygande start. Smorportioneraren kom-
pletterades med andra produkter, brodskarare,
biffmdrare, apelsinskalare och senare en gronsaks-
skarare. P& St:Eriksmdssan 1948 kom dven utland-
ska intressenter i kontakt med bolagets produkter.
Det var bérjan pa en stor exportframgang for det
lilla foretaget, dd beldget i en kadllarlokal i Vasasta-
den i Stockholm. Efterhand som Hdllde-Maskiner
vaxte flyttades tillverkningen till Solna och sedan
till Kista.

Det riktigt stora genombrottet kom ndr den
amerikanska giganten inom koksmaskiner Hobart
la en bestdllning som i ett svep 6kade bolagets
omsdttning med 50 procent. | dag exporteras 85
procent av produktionen till ett 8o-tal lander och
omsdttningen ligger kring 100 miljoner kronor
med bra Ionsamhet.

]
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Hyqgagliga utsikter for aktier -

Var grundsyn ar att rantenivan kommer att stiga de kommande aren, men uppgangen
blir troligen relativt langsam. Laga rantor ar normalt gynnsamt for aktiemarknaderna. Det
monstret har dock forandrats efter finanskrisen och en stigande ranteniva kan indikera
battre konjunktur och stigande foretagsvinster. Med bra direktavkastning behovs ingen
storre vardeuppgang for att aktier ska bli ett battre placeringsalternativ an obligationer.

TEXT: LARS SODERFJELL FOTO: HAKAN FLANK

USA - rantor och aktiekurser (férandring 1 ar)
EN GAMMAL ”"SANNING” dr att en omgivning med laga rantor - lik- & 5e
704 ¢

nande den vi har fér 6gonblicket - dar gynnsam for aktiemarknaderna. o0 1
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6 1 100 aktiviteten i vdrlden) och resursutnyttjandet (som kan madtas i termer
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Government Benchmarks, Bid, 10 Year, Yield
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aktiekurserna verkar vara en "ledande indikator” for inflationstakten.
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- trots stigande rantor
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FRAGAN AR FORSTAS vad som hinder om resursutnyttjandet inte sti-
ger i den takt som aktiemarknaden just nu verkar diskontera. En uppenbar
risk dr att vinstprognoserna fér de kommande dren da maste justeras ned,
vilket sannolikt skulle medféra negativa reaktioner pa borsen.

Vdrdering av eget kapital vs "teoretisk" multipel

27-02-05  27-02-06  27-02-07  27-02-08  27-02-09  27-02-10  27-02-11  27-02-12  27-02-13

Fair P/B
e Next Twelve Months - NTMA Mean Price/Book

OM VI ATERGAR TILL DET VARDERINGSSTOD som de |3ga rintorna
férvantas ge till aktiemarknaden kan faktiskt dven detta ifragasattas. Som
framgar av diagrammet ovan har inte vdrderingen av bolagens eget kapi-
tal stigit tillndrmelsevis sa mycket som den teoretiska varderingsmodellen
indikerar. Den troliga forklaringen dr att marknadens aktorer — liksom vi
sjdlva - ser de nuvarande laga rantorna som ett 6vergaende fenomen som
i forsta hand uppstatt till foljd av den extrema penningpolitiska stimulans
som for narvarande dger rum i manga lander.

SILVERKANTEN PA MOLNET ir forstds att vi som aktieinvesterare
inte behdver vara speciellt oroliga for stigande rantor pa kort sikt. Var
bedomning dr att rantenivan blir ett problem for aktiemarknaden forst
da de pa allvar blir atstramande. Exakt var denna niva ligger dr svart
att saga, men en tumregel &r att rantenivaer som ar lagre an den nomi-
nella BNP-tillvixten (i Sveriges fall 4 - 4,5 procent) bor uppfattas som
stimulerande fér ekonomin. Om Riksbanken far ratt i sina inflations-
prognoser bor i sa fall dessa rdntenivder kunna nas i slutet av 2015
eller inledningen av 2016. Det bor alltsd finnas god tid att anpassa sin
investeringsportfolj till ett hdgre ranteldge.

Ytterligare en indikator ar forhallandet mellan aktiemarknadens
direktavkastning, utdelningarna i relation till bérskursena, och rante-
nivan. Nar direktavkastningen Gverstiger rantan behgvs faktiskt ingen
storre vardeuppgang for att aktier dven justerat for den hogre riskni-

Lars Soderfjell
Chef fér Case Analysgruppen
inom Private Banking.

van ska bli ett bdttre alternativ dn obligationer. Flera studier har under
de senaste dren visat att placerare i genomsnitt kraver en avkastning
som dr 4 -5 procent hogre dn den "riskfria” statsobligationsrantan for
att investera i aktier. Med en direktavkastning som uppgar till cirka 4
procent och en tiodrig obligationsranta pa 2 procent krévs alltsd endast
2-3 procents arlig vardetillvaxt for att nd avkastningskravet - vilket
inte verkar orimligt ens i en laginflationsmiljo.

Vilka aktier?

var grundsyn ar att rantenivdn kommer att vara stigande under de
kommande aren. Uppgangen kommer dock troligen att vara relativt
langsam, och begréansas av att centralbankerna (inte minst Riksbanken)
sannolikt kommer att halla de korta marknadsrantorna pa exceptionellt
laga nivaer under en lang tid framover. | denna omgivning har traditio-
nellt konjunkturkénsliga aktier — verkstad, skog och stal - utvecklats
positivt. Nagra av vara favoriter i dessa sektorer ar i skrivande stund
Autoliv, SKF och Trelleborg. Historiskt har banker, fastigheter och "kon-
junkturstabila” branscher som dagligvaror och Idkemedel utvecklats
svagare da rantorna stiger. Det b6r dock noteras att atminstone ban-
ker och fastighetsbolag numera &r betydligt mer beroende av nivan pa
korta marknadsrantor dn pa de "langa” obligationsrantorna.

Om vi mot formodan skulle fa en omvarld med bestandigt laga obli-
gationsrantor kommer sannolikt de bolag som kan véntas visa en na-
gorlunda stabil och hdg omsdttnings- och resultattillvaxt, jamfort med
marknadens genomsnitt, att beldnas rikligt for detta. Allt enligt lagen
om utbud och efterfragan - i en omvarld
med lag tillvaxt blir det svarare att
vdxa, och "ravaran” tillvaxt ska alltsa
vdrderas hogre. | denna kategori
hamnar Hennes & Mauritz, men
ocksd manga bolag inom ldke-
medel och medicinsk teknik. g
Exempel pd intressanta ak-
tier i den senare kategorin
dr danska Novo Nordisk
och svenska Meda. l
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lopplistan
Fordon

lyfter Topplistan

Fordonsmarknaden ser allt ljusare ut och aktier som Autoliv och Trelleborg gdr starkt. Vi bedémer att de har mer
att ge. Rabatten i Investor har sjunkit och med en fortsatt bra utveckling for MéInlycke kan den sjunka ytterligare.

TEXT: THOMAS JOHANSSON FOTO: KRISTIAN POHL

HITTILLS | AR LIGGER TOPPLISTAN precis
i nivd med SIX Return Index, upp 6,2 procent.
Topplistan tappade mot index i februari men
gick starkare i mars och har hittills i april 6ver-
traffat borsen nagot.

Bland aktier som utvecklats starkt pa sist-
one aterfinns Autoliv, Trelleborg och Investor.

Thomas Johansson

"Jag tror pa
minskad
substansrabatt
i Investor”
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UNDER MARS OKADE VI VART INNEHAYV i
Autoliv fran 5 till 10 procent. Under de senaste
manaderna har det kommit statistik som star-
ker oss i var syn pd aktien. Den europeiska
personbilsforsaljningen fortsatter att &ter-
hdamtas efter sex ar med fallande f6rsaljning.
Forsdljningen har stigit jamfért med motsva-
rande manad féregdende ar de senaste sju
manaderna. Flera ldnder i Sydeuropa vaxer
kraftigt, om an fran Idga nivaer. | Portugal steg
bilférsdljningen med 4o procent under det
forsta kvartalet och tvasiffrig tillvaxt uppvisas
dven i Grekland, Spanien och Irland. Det har
dven kommit data som visar att personbils-
férsdljningen i USA aterhdmtas efter en trog
start pd aret, i sparen av det mycket kalla vdd-

ret. Stark tillvaxt inom aktiv sakerhet och god
utveckling i Kina dr andra faktorer som bidrar
till att 6ka intresset for Autoliv.

INVESTOR HAR UTVECKLATS MYCKET
starkt sedan inképet i bérjan av 2012. Under
2014 har substansrabatten minskat och uppgar
i nuldget till cirka 24 procent. Vi tror fortfa-
rande att det finns potential for minskad rabatt
vilket ger stod for var positiva syn pa aktien. Vi
menar att en rabatt pa 15-20 procent dr mer
rimlig pa medellang sikt. En av forklaringarna
till att rabatten minskat dr den starka utveck-
lingen for Molnlycke, dar vi bedémer att vardet
i Investor ligger i niva med de storsta noterade
innehaven Atlas Copco och SEB. W

BRA MARGINALER | TRELLEBORG

e o ]
datum

1715 5% 145,4 mar-13
Autoliv 681,0 10% 596,5 feb-14
Ericsson 86,3 5% 763 dec13
H&M 274,6 10% 2533 nov-13
Indutrade 306,0 5% 240, sep-13
Investor 242,2 10% 136,7 jan-12
M 2239 5% 1873 okt-13
Nordea 91,3 10% 67,7 feb-12
SEB 879 10% 69,6 jul-13
SKF 164,5 10% 175,0 jan-14
Swedbank 170,8 5% 129,0 okt-13
Trelleborg 1322 5% 124,6 okt-13
Kassa 10%

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

Bra tillvdxtutsikter pa lang sikt.

Valskott och attraktivt varderad férvarvsmaskin.
Starkare kassafléde mojliggdr hogre utdelningar.
Lagt vdrderad och attraktiv markportfél;.

Stabil utveckling och fortsatt god kreditkvalité.

Bra kostnadskontroll ger hg vinsttillvéxt.
Volymerna vander upp om dn i langsam takt.

Stark balansrakning ger utrymme for utdelningar.

Fortsatt goda forutsattningar att vdxa, lag vardering.

* KURSERNA GALLER 2014-04-22
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Intervju | Torbjérn Becker

Oavsett hur omfattande konflikten med Ukraina blir eller hur effektiva sanktionerna
mot Ryssland blir gar landet svéra tider till motes. Det sager Torbjorn Becker, chef for
SITE vid Handelshogskolan i Stockholm. De 0kade oroligheterna i 0stra Ukraina hojer
risken for att Ryssland gar in militart. Det skulle kunna leda till langvariga problem

och aven paverka varldsekonomin negativt.

TEXT: TORE DAVEGARDH COLLAGE: JORGEN MELIN

Vad driver Putins aggressiva upptradande?

- Han ar angeldgen om att inte fler stater kring
Ryssland blir medlemmar i EU och Nato. Samtidigt
tror jag att han vill ateruppratta Ryssland som en

HE
stormakt och han spelar pa den nationella stolthe-
ten som drivkraft. Genom sitt agerande har hans
popularitet i Ryssland skjutit i héjden och han har
skapat en situation gentemot omvdriden i vilken

Om Torbjorn Becker

Torbjorn Becker doktorerade vid Handelshdgsko-
lan i Stockholm 1995. Han har forskat och arbetat
med ekonomiska fragor i Sverige och USA, bland
annat nio ar vid IMF i Washington. Sedan 2006 &r
Torbjérn Becker chef for SITE, Stockholm Institute of
Transition Economics vid Handelshdgskolan i Stock-
holm. Institutet, som bestar av tolv forskare och tre
administratorer, dar speciellt inriktat mot de forna
sovjetstaterna. Det handlar om
transformering av plan- till
marknadsekonomier, kopp-
lingen mellan makro- och fi-
nansiella marknader, hantering
av kriser, chocker med mera.
SITE dr ett oberoende forsk-

/ ningsinstitut, som sponsras av
/ bdde staten och det privata
o, naringslivet.

~

12 | ALANDSBANKEN

allt farre ryssar vill bli av med honom. Men han har
visat sig oberdknelig och sjalvklart ar det bara han
sjalv som kan svara pa vad som driver honom.

Nya oroligheter i 6stra Ukraina.

Allvarlig upptrappning

- Ryssland vill destabilisera Ukraina och utan tvekan
dr de nya oroligheterna i dstra Ukraina sponsrade
fran Ryssland, pa ett eller annat sdtt. Oroligheterna
gor det svart for den ukrainska regeringen att sam-
tidigt ta tag i andra problem. Ryssland vill sdtta kdp-
par i hjulet nar det gdller Ukrainas ndrmande mot EU.
Efter de senaste oroligheterna i 6stra Ukraina har de-
finitivt riskerna 6kat for ett ryskt militart ingripande.

Vad hinder i sa fall?

- Det kan bli véldigt rérigt och osakert under lang
tid. Att ga in i 6stra Ukraina kan emellertid bli problematiskt dven for
Putin. Dar finns inga tydliga granser var befolkningen ar mest rysk och
sa vidare. Krim var en helt annan sak, med en tydlig grans mot 6vriga
Ukraina och med en klart dominerande rysk befolkning. Putin kdnde
oro for den politiska utvecklingen i Ukraina. Ett narmande till EU skulle
pa sikt kunna hota hyresavtalet nar det géller Rysslands enda flottbas i
Svarta Havet. Den risken ville han inte ta, samtidigt som han behdvde
starka sin popularitet pa hemmaplan.

Andra omraden han kan tidnkas vilja inférliva med Ryssland?

- Baltstaterna, med stor rysk minoritet, kanner 6kad oro och vill att Nato
okar sin lokala narvaro. Polen har stallt 6nskemal om nagra extra brigader
och sa vidare. Det skulle dock férvdna mig om Putin vagar ga in i Nato-
anslutna lander. Moldavien har kanske storre skal att kanna oro. Putins
instdllning att Ryssland har rdtt att skydda ryssar var dn de befinner sig ar
helt orimlig. Det Iar till exempel finnas runt 50 ooo ryssar i Silicon Valley.

Hur starkt ar Ryssland militart?

- Om man jamfor med tidpunkten da Ryssland var i stridigheter med
Georgien 2008 ar det tydligt att Putins satsning pa militdren har gett
effekt. Trupperna har vasentligt bdttre utrustning nu och de foérfogar
dver moderna vapen. Jamfért med sina grannlinder i Osteuropa ir
Ryssland mycket starkt.



Hur kommer konflikten att paverka Ryssland?

- Ryssland stod infor tuffa utmaningar redan fore Ukrainakrisen. USA:s nya
kéllor och 6kad oljeproduktion i bland annat Irak pressar priserna pa Ryss-
lands viktigaste exportvaror olja och gas. Nu flyr dessutom kapitalet fran
Ryssland. Landet gar svara tider till métes med fallande valuta, dyrare im-
port och svagare export. Férhoppningsvis kommer Putin till insikt om att
detta inte &r bra for Ryssland och att hans populdritet riskerar att sjunka om
manniskor far det successivt sdmre. Jag hoppas att det innebdr att konflikten
inte blir mycket allvarligare dn den dr nu. Ukraina kommer inte att godkdnna
Rysslands 6vertagande av Krim, men efter hand kan retoriken komma att
lugna sig. Ukraina kommer sannolikt att narma sig EU &n mer men férhopp-
ningsvis fortsatta med ett normalt handelsutbyte med Ryssland.

Ar sanktionerna tandlésa?

- Hittills har de framst riktat sig mot vissa personer och institu-
tioner, men gar Ryssland in i 6stra Ukraina kommer sanktionerna
att utvidgas. Att vastvdrlden har infort sanktioner har dock redan
gett effekt. For att ett land ska kunna utvecklas fordras en fung-
erande och bra finansmarknad. Nu drar utldndska investerare
Gronen 4t sig - jag horde nyligen att utflédet ur landet har

varit 60 -70 miljarder dollar sedan konflikten startade. Bor-

sen har ocksa fallit kraftigt och samtidigt har valutan tappat i varde.
Ledningens oforutsdgbara beteende skrammer bort utldndskt kapital.
Det har kommer att kosta ekonomiskt. Tidigare prognoser om en BNP-
tillvdxt pd ndgon procent har redan svangt till en negativ tillvdxt. Det
ser onekligen morkt ut for Ryssland de narmaste aren.

Vagar Putin stinga av gasleveranserna till Visteuropa?

- Han har hotat med det och kortsiktigt kan det bli besvdrligt. Sam-

tidigt skulle det paskynda Europas 6nskan att géra sig oberoende av

den ryska gasen. Polen har redan bérjat investera i anldggningar for

att kunna ta emot LNG-transporter, det vill sdga kondenserad naturgas

som levereras via sj6transporter fran USA, Algeriet, Norge och andra
leverantorer. Utbudet av LNG ar emellertid ganska begrdnsat.

Effekter pa virldsekonomin?
- Skulle konflikten eskalera rent militdrt kan det skapa stor oro
i vdarldsekonomin och kraftigt ddmpa den konjunkturférbatt-
ring vi ser. Det skulle framst drabba de ldnder som har stort
handelsutbyte med Ryssland och sjalvklart Ryssland sjdlvt.
Forhoppningsvis far vi se en mer aterhallsam utveckling -

da blir effekterna pa varldsekonomin inte dramatiska. W




Om Susan Engvall

Tidigare har Susan Engvall arbetat med TV-produktion pa
Baluba och inom Kinnevikkoncernen. Hon har dven drivit
ett eget filmproduktionsbolag i Malmo. Susan Engvall ar
gift och har tre barn, 18, 15 och 12 ar. P4 fritiden reser hon
gdrna med familjen. Susan Engvall "yogar” varje dag och
hon tycker om att laga mat till familj och vdnner.

Expansmn
I centrum

Hemforsaljningsforetaget me&i, som framst saljer barn-
och damklader, har vaxt snabbt. Med en ny, resursstark
agare ska expansionen ga vidare till nya marknader.

Vd Susan Engvall ser en spannande framtid for foretaget.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: OLA TORKELSSON
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Hur foddes idén till me&i?

- Jag och en kompis, Helene Nyrell, bestdmde
oss for att géra en julmarknad hemma i Barse-
bécks by dar vi ocksa bodde. Vi fann att vi ar-
betade vdldigt bra tillsammans och funderade
pd om vi skulle starta ndgon verksamhet. Ett
krav var att det skulle kunna bli ett stort bo-
lag samtidigt som vi inte ville Idsa upp oss for
mycket - vi ville kunna disponera var tid med
vara familjer. En period funderade vi pa inred-
ning men fastnade till slut for hemforsaljning
av barnkldader. Helene hade jobbat i textil-
branschen i manga ar och jag hade erfarenhet
av att driva féretag och fran képarsidan med
tre egna barn.

Varfor hemforsdljning?

- Dels krdvs det mer kapital for att starta en
butikskedja, dels ger det inte samma flexibi-
litet for oss och det dr svérare att expandera
snabbt. Vi var inte intresserade av att std i en
butik men vi ville ha koll pa hela distributions-
kedjan. Det ar ocksa dyrt att driva butiker och
jag har sett manga som tvingats sla igen. Vi
har 850 "butiker” som inte kostar nagot i lo-
kalhyra!

Vad var svarast i bérjan?

- Initialt hade vi en del problem med finansie-
ringen. Efter manga turer med Almi fick vi ett
nej till slut - egentligen utan nagra bra argu-
ment. Trots det hjdlpte var bank oss sa att vi
kunde komma igdng. Men det var lite nervost
- vi fick gd i personlig borgen och pantsitta
vara bostader. Sedan gillde det att fa fram en
kollektion och att rekrytera sdljare. Helene och
jag designar kldaderna sjdlva med hjdlp av en art
director. Det dr viktigt att ta fram kldder som
bade barnen och de vuxna tycker om. Flickor
faller ofta for prinsessklanningar i plastiga ma-
terial ute i butikerna - nagot som foérdldrarna
absolut inte vill se sin dotter i. Men gors de i
rdtt material och med hog kvalitet blir alla
nojda.

Vi har ocksd ett unisex-tdnk - klader som
kan anvdndas av bade pojkar och flickor. Det
ska vara klader som haller lange och kan &rvas
av yngre syskon.

Ar det litt att rekrytera siljare?

- Oftast handlar det om kvinnor som ar mam-
malediga och som passar pa att skaffa sig ett
extraarbete under en period. Det har fungerat
bra och vi har kunnat vaxa snabbt. Ett problem

ar dock att cirka 20 procent av vara séljare for-
svinner varje sasong. Den sdljkaren mdste vi
férnya bara for att halla volymerna uppe, vil-
ket sjdlvklart ar krdvande.

Varfor valde ni tillverkning i Europa?

- Det handlar om att ha kontroll. Regelver-
ken for hur europeiska fabriker far upptrada
ar tuffare an i Asien. Vara producenter ligger i
Portugal och Turkiet. Det blir ocksa enklare for
0ss att besoka foretagen och se att de foljer
vara regler. Vi dr motstandare till barnarbete i
fabrikerna, vilket ar ganska vanligt i flera asia-
tiska lander.

Andra produkter?
- Vi sdljer ocksa damklader. De svarar for cir-
ka 40 procent av omsattningen. Antal byten
ar emellertid storre, eftersom vi har svart att
tillhandahalla alla storlekar. Vi har ocksa ad-
derat produkter som body lotion, krdmer och
eau de toilette. Det dr kul med egna dofter
och kramer, men det handlar om sma volymer
och produkterna anvands mest for att kunna
krydda vara erbjudanden lite i samband med
kampanjer. Det ar uppskattat i kundkretsen
men betyder rent siffermdssigt inget fér bo-
lagets [6nsamhet.

Periodvis har vi dven sdlt ytterplagg for
dagisbarn. Dar finns en potential, det ar moj-
ligt att vi tar upp det igen

Vilka marknader &ar storst?

- Nu finns vi i Sverige, Finland, Norge, Tysk-
land och England. Finland har blivit var
storsta marknad. Framst tror jag det beror
pa att Finland har férmanliga villkor nar det
giller hur lang tid smabarnsfoérdldrar kan vara
tjdnstlediga fran sitt arbete. Pa senare ar ar
dock tillvaxten storst i Tyskland.

Hur ser framtidsplanerna ut?

- I slutet av forra aret sédlde vi 60 procent av
bolaget till Volati, ett investmentbolag som
koper in sig i bra och framgangsrika foretag.
Vi har tillsammans gjort en plan dar me&i ska
expandera fran nuvarande omsattning kring
250 till 400 miljoner kronor fram till &r 2018.
For att klara det krdvs det sannolikt att vi eta-
blerar oss pa fler marknader.

Ar det fortfarande kul - nu nar ni inte
har majoritet?
- Ja, samarbetet med Volati fungerar bra.

Entreprendren | Susan Engvall

Konkurrensen i branschen har 6kat men nu
far vi storre mojligheter att expandera snab-
bare — det dr spannande. En mindre andel i ett
storre bolag kan bli val sa bra som 100 pro-
cent i ett mellanstort bolag.

Varfér forvaltar Alandsbanken ditt
kapital?

- En vdn och tidigare arbetskollega rekom-
menderade banken. Jag fick en riktigt grundlig
presentation av hur bankens kapitalférvalt-
ning fungerar och fick stort fortroende for
Johan Samuelsson vid Alandsbankens Malmo-
kontor. Det kdnns bra och enkelt - hos storre

banker blir det mer komplext.

me

Ar 2004 startade Susan Engvall och Helene

Nyrell bolaget me&i, hemforsaljning av framst
barn och damklader. Bolaget har vaxt snabbt.
Forsta tolvmanadersperioden omsatte me&i
cirka 12 miljoner kronor. 2013 omsatte me&i
200 miljoner och rorelseresultatet hamnade
pa goda 36 miljoner kronor. Nu ligger omsétt-
ningen kring 250 miljoner med foérsaljning i
Sverige, Norge, Finland, Tyskland och England.
Barnkldder svarar for 6o procent av omsatt-
ningen och damklader fér 40 procent.

Susan Engvall och Helene Nyrell sdlde ny-
ligen 60 procent av bolaget till Volati. Malet &r
att 2018 omsatta 400 miljoner kronor.
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Samarbetspartner

Altarskonsult och revisor 'led Karlssons ledord:

Kvalltet ocn S

Ted Karlsson har 25 ars erfarenhet inom ekonomisk
och juridisk planering samt revision. Hans bolag, TK
Revision, ar inne pa sitt 21:a ar och har ambitionen att
vaxa men det ska ske med hog kvalitet och service.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: PERNILLA LOFGREN

Hur kom du i kontakt med Alandsbanken i Goteborg?

- Jag arbetar framst med dgarledda foéretag och lagger stor vikt vid
den ekonomiska och juridiska planeringen bade for féretaget och for
dgarfamiljen. Métet med Alandsbanken blev naturligt i samband med
ett seminarium pa Malta. P& detta seminarium togs fragor om utlands-
flytt upp, ett omrdde som ligger i anslutning till var egen radgivning.
Féredragshallare var Alandsbankens skatteexpert Johan Thim. Johan
och jag har sedan dess haft kontakt och bitrdtt kunder i fragor kring
utlandsflyttar. Det goda samarbetet med Johan Thim har medfért
att vi fatt bra kontakt med flera av Alandsbankens medarbetare som
kontorschefen i Goteborg, Mattias Breiter, radgivarna Jens Breum och
Magnus Gustafsson med flera. | dag genomfor vi ocksa vissa semina-
rium tillsammans.

Kriterier for samarbete?
- For oss, som liten aktor, bygger affdrsidén pa att omge oss med
Om Ted Karlsson

professionella samarbetspartner med samma kvalitets- och servi-

Ted Karlsson &r civilekonom och hans cetinkande som vi sjilva har. Vi samarbetar givetvis med andra
forsta arbete var hos revisionsbolaget

Ernst & Young i Oskarshamn 1989. Aret
efter traffade han sin blivande livs-
partner, Ingela Gustafsson, en kvinna

aktorer, vilket dr naturligt eftersom vi har en relativt stor kund-
bas, och det dr viktigt att bevara relationer och kontakter
for att kunden ska fa basta majliga leverans. Vi vill givetvis

X i jobba med aktérer som har samma syn pa hur kunder ska
fran Stenungsund fyra mil norr om

Goteborg. Ted Karlsson flyttade dit och
arbetade pa en annan. revisionsbyra,

bemétas och dir tycker vi att Alandsbanken haller en hog
serviceniva. Det &r positivt for oss att veta att vara kunder

z 4 blir vdl omhandertagna.
som da hade kontor pa orten. 1993 g

beslutade han sig for att starta egen
. 2o
verksamhet — mitt under fastig- En bra relation alltsa?

hets- och bankkrisen. En stor del
av tiden gick ut pa att skaffa bra T sar oss sjdlvklart efter vara kunders onskemal. Ofta kan

- Ja, det fungerar bra med Alandsbanken, men vi anpas-

samarbetspartner och kunder. } ) det vara bra att ha mer dn en bank. Med beaktande av vilka
Forsta tiden anlitades under- LA specifika behov kunden har kan en nischaktor bidra till en
konsulter men efterhand expan- battre helhetsaffar. De samarbetspartner vi har i dag bygger
derade bolaget och rekryterade '. s valdigt mycket pa fértroende mellan oss.

personal for att fa en bas av egna

resurser. Ted Karlssons intresse é_L v Hur ser dina kunder ut?
resor, senaste till Mexiko, mat, vin = - - Vi arbetar ndstan uteslutande med dgarledda féretag och

och motion. ' ) kunderna dr framfor allt konsult-, handels-, tjdnste- och fastig-
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hetsbolag. En kund som gor en hel del av administrationen sjdlv ar att
foredra ur framfor allt tva perspektiv. Det ena ar en kostnadsfraga och
det andra ar en kompetensfraga. Kunder som har en god kdnnedom
och kontroll 6ver sin verksamhet och ekonomi har oftast en hogre [6n-
samhet eller dtminstone stérre mojligheter att nd battre resultat. For
att na bdsta majliga resultat upprattar vi tillsammans med kunden en
langsiktig ekonomisk och juridisk planering och strategi. Slutmalet &r
en bdttre ekonomisk och juridisk trygghet for bade bolaget och agar-
familjen. | denna planering deltar ofta flera av vara samarbetspartner
med sina specialistkunskaper, som Alandsbanken med skatt, finansie-
ring och placering.

Vad skiljer TK Revision fran de stora byraerna?

- De har en storre bas av specialister som alla kunder far vara med och
betala, medan vi anlitar en specialist for kunden bara vid det tillfdlle det
behovs — da anvander vi oss av vara samarbetspartner. En annan skill-
nad mellan den stora och mindre byran ar att de stora oftast arbetar
med kunder som dr stérre och har internationell anknytning. Det blir
normalt en annan typ av fragestallningar i dessa féretag. Vi har sjdlva
valt att inte jobba med storre uppdrag. Med det menar jag bolag med
mer dn 100 anstdllda, omsadttning 6ver 150 miljoner eller bérsnoterade
bolag. Var kundkrets dr mindre och medelstora féretag som ar famil-
jedgda. Malsdttningen &r att ge dem ett bra ekonomiskt utfall och en
god service.

Vilka dr stotestenarna for TK Revision?

- Att hitta kompetenta personer, som ocksa passar in i féretaget. Detta
ar oerhort viktigt, speciellt pa en relativt liten affars- och revisionsbyra
som var. Vi har som malsittning att under 2014 rekrytera minst tva
erfarna affdrskonsulter/revisorer for att starka foretaget inom framst
radgivningssidan.

Vi upplever att det har blivit alltmer tidskravande och komplext att
driva byran. Liksom i bankvarlden blir regelverken successivt mer om-
fattande och kraven pa dokumentation vaxer stadigt. Det handlar om
integrering av EU-regler, nya svenska regler, exempelvis nya revisions-
och redovisningsstandarder samt momsregler.

Vad ir malsittningen for egen del?

- Vi var 16 personer ar 2000. Vi hade vaxt snabbt och vi sdg en risk att
pa sikt inte kunna uppratthalla tillrackligt hog kvalitet och service. Vi
valde darfér att silja den verksamhet vi hade i Lilla Edet och Alvdngen,
vilken framst sysslade med redovisning. | dagsldget dr vi tio personer
och har utrymme for att vaxa - vi soker som sagt tva kvalificerade af-
farskonsulter och revisorer. Tillvaxt ar dock inget sjalvandamal utan det
maste ske i enlighet med var affdrside.

Aktier men
mer radgivning

Jacob, vilken &r din roll pa Géteborgskontoret?
- Framst den gamla klassiska aktiemadklarens, men i dag med
betydligt bredare mandat an forr.

Hur menar du?

- Jag studerar fortfarande skarmarna och har ambitionen att
hela tiden vara uppdaterad om vad som hdnder pa varldens
kapitalmarknader - det gdller att veta varfor saker sker och
sd gott det gdr forsoka forutse vad som ska handa framaver.
Men till skillnad fran forr, da arbetet handlade om att hjdlpa
vara kunder att kdpa och sdlja aktier, handlar det i dag mer
om radgivning kring allokering av kundens vdrdepappers-
portfolj.

Hur gar det till?

- Utgangspunkten &r alltid kundens riskprofil — hur stor risk
ar kunden villig att ta for att uppna en viss avkastning. Det blir
grunden for ett forslag till portfoljstruktur och vi skraddarsyr
innehallet efter varje kunds riskprofil. F6r en kund som 6ns-
kar en lagre risk dan aktiemarknadens, men dnda vill ha moj-
lighet till en vettig avkastning, kan en portfélj bestdende av
foretagsobligationer och preferensaktier vara en god idé. Da
tar jag fram ett forslag tillsammans med vara kreditanalytiker.

Och for de mer riskvilliga?
- Manga kunder vill ha hog aktivitet i portfljen och dr be-
tydligt mer riskvilliga. Da fungerar jag som samtalspartner,
ofta pa daglig basis, for att forsoka hitta de basta

affdrerna och undvika de daliga. Vissa kunder &r
dven aktiva pa optionsmarknaden, ett satt att
kunna bade sinka och héja risken i sin portfdlj.
Gemensamt fér de kunder som jag arbetar med
dr att de har ett stort intresse for var-
depappersmarknaderna. Tillsammans
med oss, med var erfarenhet och
med hjalp av vara duktiga strateger

pa analysavdelningen, brukar det
kunna ge riktigt goda resultat.

Vad tror du om bérsen den
ndrmaste tiden?

-Det finns ett gammalt talesdtt,
"Sell in May and stay away” men
jag undrar om det stammer i ar. Vi
ar fortfarande i ett tidigt skede av
en konjunkturforbattring och det bor
finnas bra vinstforbattringar att vanta i
manga borsbolag. Det dr nog inte fullt ut
diskonterat i kurserna dnnu och det finns
manga bra affarer kvar att gora. En sak ar
dock sdker - det ar spannande att ga till
jobbet varje dag!



De nya svenskarna

Ndr vdrlden vill ha spdnning sd ldser de
en deckare av svenska forfattare (Stieg
Larsson, Henning Mankell, Liza Mark-
lund, Hdkan Nesser), allt fler filmstjdr-
nor (Alica Wikander, Mikael Persbrandt,
Noomi Rapace, Michael Nyqvist, Lena
Endre, Alexander Skarsgdrd, Joel Kin-
naman) och filmregissérer (Michael Hd-
strom, Tomas Alfredson, Daniel Espino-
sa, Joakim Ersgdrd) flyttar till Hollywood
for att filma och framfor allt dr vi bland
de vdrldsledande ndr det gdller matlag-
ning, popmusik och dataspel. Tro det el-
ler ej, men vi svenskar har mycket att vara

stolta dver. Vi dr det kreativa folket.

TEXT: JAN TORNQVIST COLLAGE: JORGEN MELIN

venska barn lar sig allt min-
dre i skolan, den svenska
sjukvarden ar inte lingre
lika beundrad som forr

S

Ja, hur star det till med gamla, goda
Sverige?

och den omvittnade svenska
uppfinnarglddjen har gatt i sta.

Det later illa ndr man moéter fakta i media.
Ar vi inte bra p& nanting lingre?

Joda, vi ar bast i klassen pd mycket. Det
dar bara det att vi dr bra pa det som inte tycks
raknas.

Nar den franske masterkocken Paul Bo-
cuse, en av 1900-talets framsta matlagare,
hdromaret fick frdgan var man lagade den
godaste maten sd svarade han Stockholm,
ndr den amerikanska tidningen People har-
omveckan utsdg de viktigaste personerna
inom musikbranschen kom den svenske mu-
sikproducenten Avicii pa tredjeplats och nar
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en dataspelstidning listade
de 50 hetaste spelen i ar var nio av
spelen padhittade och producerade

av svenskar. Vi svenskar dr helt enkelt
varldsbast nar det gdller matlagning, mu-
sik och dataspel. Unga svenskar dr bland
vdrldens mest kreativa ndr det géller sant som
intresserar unga manniskor varlden runt. Sve-
rige ar inte slut...

Masterkockar

Mat var ldnge inte nat man tdvlade i. Tav-
lingen Arets Kock startade 1983 och ir ett
slags svenskt masterskap i matlagning. Bo-
cuse d'Or dar vdrldsmasterskapet. Svenska
kockar har kommit etta eller tvda fem



ganger. Det svenska
kocklandslaget har
det senaste aren
F varit varldens
' mest framgangs-
rika. Tva olym-
piska guld och tva
VM; har

pa medaljplats varje

kommit

gdng sedan 1996.

Vad ir det da fér
mat de svenska

kockarna la-
gar? Sill och

Max Martin potatis, bruna

: _‘35» bonor och flask
eller mammas
i kottbullar?
- ’ Icke!
i Det nya franska ko-
= ket, som dok upp i svenska
krogar for 6o ar sedan och som
baseras pa bra rdvaror och genuint
hantverk, har blivit det nya svenska ko-
ket. Och kockarna blev lika vdlkdnda som
rockstjarnor. De svenska madsterkockarna
forfinade den franska matlagningen i ett vik-
tigt avseende: ravarorna skulle vara de allra
bdsta. Pa krogen Frantzén i Stockholm (ran-
kad som varldens 12:e basta krog) bjuds du pa
flask fran bonden Anders Gunnarsson pa Hal-
la i Kvdnum, hos kocken Magnus Nilsson pa
Faviken i Ostersund pa konfiterat anklar fran
Peter Blombergsson pa Bondset i Jamtland
och hos kocken Mathias Dahlgren i Stockholm
pa kyckling fran Johan och Linnea Widing pa
Bokelundsgarden i Gorby. Svenska kockar,
svenska ravaror. Sa enkelt blev de pa 4o ar
bdst i vdrlden. En god historia.

Musikunder
Det svenska sa kallade musikundret bor-
jade ta form 1973; Stikkan Andersson ville ta

svenska latar och artister ut i vdrlden. Han
forsékte med Ring ring och ABBA, men det
blev Hooked on a feeling och Blue Swede med
sdngaren Bjorn Skifs som blev férst 1974 med
att hamna etta pa den amerikanska musiktid-
ningen Billlboards singellista. Men Stikkan,
som nobbat Skifs kontrakt, gav inte upp och
1977 var det ABBAs tur: laten Dancing Queen
blev etta i USA. Massor av svenska litar har
lyckats i USA: Europe med Carrie, Nenah
Cherry med Buffalo Stance, Robyn med Do
you know, Cardigans med Lovefool, Eagle-
Eye Cherry med Save tonight, Swedish House
Maffia med Don’t you worry child, Icona Pop
med | love it, Avicii med Wake me up. Och
som ettor: Roxette med Listen to your heart,
The Look och It must have been love och Ace
of Base med The Sign. Den mest framgangs-
rike av dem alla: Max Martin, producent och
latskrivare, har haft 17 listettor fran 1999 till
2014. Viérlden lallar med pa svenska.

Datandrdar

Musik har varit en konstart i hundratals &r, da-
taspel ar en ny foreteelse och spelen har ut-
vecklats snabbt; frdn 1960 da datatekniker pa
Saab utvecklade ett spel for att spelas av mi-
litdrer under skyttetraning: traffa en réd prick
med en annan rod prick. Ett annat populdrt
spel: en pingpongboll som studsade mellan
tv-rutans kanter.

Dataspel slog igenom. | dag omsdtter for-
sdljningen av dataspel lika mycket som film-
industrin.  Pacman blev 1980 vidrldens mest
kdnda spel, har sdlts i 6ver 100 miljoner ex-
emplar.

Forsdljningen Okade snabbt, omsdtt-
ning 2008: 50 miljarder dollar. De svenska
spelinnovat6rerna kom igang i slutet pa
70-talet. Har och var runt om i Sverige
fanns unga killar som skapade spel och
som blev inkomstbringande varor. |
Vaxjo satt ett gang och gjorde ett virtu-
ellt flipperspel Pinball dreams, i Norrkdping

hittade de pa Ignition, ett bilspel, i Géteborg
skapades Backpacker. Alla killarna blev méang-
miljondrer. Fran 2010 till 2012 6kade forsdlj-
ningen av dataspel i Sverige fran 1,2 till 3,7
miljarder kronor. Magnus Persson satt ensam
i Karrtorp och uppfann spelet Minecraft och
sélde det pa sin hemsida - hittills har han salt
5,7 miljoner exemplar.

Miljardindustri
Fem svenska killar, med Sebastian Knutsson
som spelutvecklare i bolaget King.com, har
utvecklat 160 spel och bérsnoterades harom-
manaden pa Nasdagq; de blir miljondrer, forlat
miljarddrer, hela bunten.

Nu satsar handelsminister Ewa Bjorling pa
litteratur, film, dataspel, musik och mat.

- Sverige ska bli kant i vdrlden via kreativa
ndringar, sager hon.

PS. Ndr du har last det har kan du sla dig ner
i favoritfatoljen och ldsa en deckare. Svenska
deckarforfattare dr bland de mest lasta i
varlden. Stieg Larsson har salt 75 miljoner
exemplar.
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yIste

Daniel Byrsten borjade pa
Alandsbanken i februari. Han har
stor erfarenhet i bankvarlden och
blir ett starkt tillskott pa Alands-
bankens Premium Banking.

Dafticl™

Varfor bytte du fran Swedbank
till Alandsbanken?

- Jag tyckte det var kul med en ny utmaning
och att komma till en bank som tydligare sat-
sar pa en bra kundservice. Jag var radgivare
pa Swedbanks motsvarighet till Premium Ban-
king, sd det var ganska likartat. Den stora skill-
naden dr att varje rddgivare har farre kunder
hdr och ddrmed mer tid for dem. Jag hoppas
det kommer att innebdra att jag kan jobba
mycket ndrmare kunderna och mer med pla-
ceringar an vad jag gjorde tidigare.

Vad gillar du Fredrik Svennersjo, din chef?
- Jag gillar honom - han dr bra. Om jag inte
hade gjort det hade jag inte tagit jobbet. Fred-
rik ar energisk och far saker och ting gjorda.
Jag tror det blir bade kul och stimulerande att
jobba med honom.

Hur linge har du varit i bankvarlden?
- Knappt tio ar, jag var &tta ar pd Swedbank
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och dessférinnan ndstan ett &r pa vad som
i dag heter Coeli. Jag trivs bra med bank -
tycker det ar kul att traffa manniskor och att
hjdlpa dem med placeringar och diverse andra
drenden.

Har du nagon utbildning?
- Jo, jag har studerat pd universitet, framfor
allt finansiering och redovisning.

Du ldr brygga ditt eget 61?

- En kollega pd Swedbank sysslade med det.
Kan han sa kan jag, tdnkte jag. Det dr inte
sd krdvande - ett tiotal arbetstimmar for att
framstdlla 25 liter 6l. Jag tycker bast om ale-
varianter och det ar sadan 6l jag producerar.
Du kan fa prova en flaska!

(En timme senare) Nu har jag provat ditt 6l.
Gott - 6verraskande gott!

- Tack fér det omdoémet. Det var inte sista
gangen jag bjuder!

Om Daniel Byrsten

Daniel Byrsten dr uppvaxt i

Luled, men studerade vid uni-
versitetet i Karlstad. Han dr gift
med Annica, som han uppger
dar sndll = han dr nojd, och de
har tillsammans dottern Vilma
pa drygt tva ar. De bor pa Fa-
ringsé (Ekerd) utanfor Stock-
holm.

Daniel Byrsten dr mycket
fotbollsintresserad och favo-
ritlaget heter Chelsea (han
uppger som skal att hans mos-
ter bor i sydvdstra London, dr
det ett riktigt trovardigt skal?
(reds. anm.))

Andra intressen ar squash,
innebandy, korpfotboll och
golf. Pa fritiden brygger Daniel

Byrsten ocksa sitt eget 6l.



Jag ar liten och helt ensam.
Min kudde ar mjuk och blot av alla tarar.
Natten ar tyst och laskig.
Det hors skrammel i koket och snart kommer skriken.
Jag hor roster. Jag grater. [ sangen.
Jag ar inte ensam for mina foraldrar brakar i koket.

Imorgon ar en ny dag som kommer att bli precis likadan som den har.

O

For oss vagar barnen
beratta hela sanningen.

Darfor ar det extra viktigt att fa dig som medlem i Bris.
Besok bris.se/medlem sa kan vi fortsatta att hjalpa. B RI s
Tack.

BARNENS RATT | SAMHALLET




i ]

i 3 h"_.,

Momentum

En gdng var ndstan alla vi svenskar bonder, dgde en bit jord.
Men det var skogen som gav oss ett drdgligt liv. Jdrnet gjorde
mdnga av oss rika. Hur stdr det till med det svenska jordbruket
i dag? Hdller kalhyggena pad att ta dver? Hur biter det svenska
stdlet? Frdgorna dr stdllda, hdr finns svaren.

TEXT: JAN TORNQUVIST

En egen liten skogsdunge v

Vi svenskar ar radda om var skog. Sverige ar ett av varldens skogs-
rikaste lander i forhdllande till folkmangd; vi har ungefar 2,5 hektar
skog per person (som fyra fotbollsplaner: en egen liten skogsdunge).
Svensk skog vaxer till med 120 miljoner kubikmeter per &r, 8o miljoner
kubikmeter blir pappersmassa, sagade travaror, traskivor och energi.

N&r skogen ar 100 ar sd avverkas den och ger plats for nya trad.
Enligt skogsvardslagen dr den som dger skogen skyldig att se till att
ny skog vaxer upp.

Vardet av den totala exporten av skogindustriprodukter uppgar
arligen till 130 miljarder kronor, en tiondel av Sveriges totala export.
Drygt hdlften av Sveriges landareal ar skog och tre fjardedelar av sko-

gen, mest gran, dr privatdgd.

Den sista drangen a

Finns det verkligen nagra bonder kvar? Vid andra varldskrigets slut
var en fjdardedel av Sveriges befolkning sysselsatt inom jordbruket,
i dag dr siffran under 5 procent. Antalet lantbruk hade minskat fran
300 000 till 80 0oo. Det var en naturlig foljd av maskinell rationali-
sering: manskliga arbetsuppgifter férsvann mer och mer - i bérjan pa
1800-talet gick det at 19 dagsverken for att skorda ett ton spannmal,
i slutet av 1980-talet skordades samma mangd pa en arbetstimme.
Vem hade rad att ha en drang? Alfred ar dod. Bondefamiljens egen
arbetskraft blev allt viktigare och i dag star familjearbetskraften for
9o procent av jordbruksarbetet. Att leva av ett lantbruk har blivit
svart och i olika omgangar har staten fatt stétta jordbruket, i slutet
pa 1980-talet kostade stodet staten 17 miljarder om aret. Men en ny
jordbrukspolitik beslutade att svenskt jordbruk skulle styras av mark-
nadspriser och efterfragan, inte fa stod.

| dag dr det EU som styr. Vad kommer att handa? Betesmarker
forsvinner, 6ppna landskap planteras igen med granskog. Vad vill
bonden? Det dr vi konsumenter som bestdmmer vad som ska odlas.

De svenska stalmannen »

Lange har jarn- och stalindustrin varit Sveriges viktigaste industri — i
Sverige borjade jarnaldern dr 1000 f. Kr. och jérn till kanoner gots
redan pa 1500-talet i Akers styckebruk. De svenska smederna ville
ha starkare jdrn och fann att ndar man minskade jdrnets kolhalt fick
man stdl (farskning) och olika metoder att framstalla stal utveckla-
des. Biter svenskt stal fortfarande? Ja! Det dr svenska stélforetag som
utvecklar nya stdlsorter och &r vérldsledande nar det galler avancerat
stal: rostfri plat, valstrad, pulverstal, verktygsstal, snabbstal, kulla-
gerstal, slitstal, jarnlegeringar, jarnpulver. 95 procent av den svenska
stalproduktionen, fyra miljoner ton, exporteras (4,6 procent av den
svenska varuexporten) till ett vdarde av 56 miljarder kronor.
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HAVSVIDDEN

— EN PLATS FOR NJUTNING!

Har bjuder varje sasong pa ett eget skadespel. Du bor bekvamt i hotellrum, sviter

eller Klipphus. | konferensdelen finns fina, valutrustade lokaler fér grupper upp till
120 personer. Konferera forst och gor sedan nagon rolig aktivitet fore ni relaxar i Badhuset
och till sist avslutar dagen med en god middag.

Pé Alands norra udde ligger HavsVidden med himlen och havet som narmsta granne.

Hus med mervarde
Nu erbjuds de tre sista husen! 1 plans hus med 3 sovrum och bastu pa 131 m2.

Den som valjer att skaffa fritidsboende pa HavsVidden kommer att finna livet bekymmers-
fritt och bekvamt. Det mesta gar att ordna!

For mer information se www.magnussonmakleri.se
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