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av vara férvaltare

Innehallet i denna trycksak utgér allman
information och inte finansiell ridgivning
till enskild person. Aven om Alandsbanken
har strdvat efter att verifiera informationen
kan det inte garanteras att dennai alla
avseenden &r korrekt, fullstandig eller
rattvisande. Informationen tar inte hansyn
till enskild persons specifika ekonomiska
eller skattemdssiga situation. Finansiell
radgivning bor sokas fran kvalificerad
rddgivare innan ndgon konkret transaktion
genomfors eller handling vidtas. Alla
prognoser dr.férenade-med osdkerhet

och det faktiska utfatiet kan-bli ett annat

.an_prognosen. Virdet pa finansiella .=
instrument-kan variera och reduceras och

~savitt avser vissa finansiella instrument

“dven bli negatiVt-Alandsbankenfriskriver

=sig.fran ansvar fﬁ-r s_an_lt_liga skador och ..
forluster, saval direkta som indirek
kan uppstdj anledning av-information.
Informationen &r-skyddad-av-upph t

och f&Finte utan Alandsbankens tillstand ——

kopieras, distribueras eller publiceras. z
Tvisteri anledning;v-ﬁformationen skall -
provas enligt svensk ratt avsvensk domstol
exklusivt.
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A
A — kontakta oss, vi hjalper dig

Det som nu hdnder pd de finansiella marknaderna pdverkar oss alla
pd ndgot sdtt. For den som behdver Idna pengar till sitt boende dr
rdntorna nu nere pd rekordldga nivder. Detta har drivit pd bostads-
priserna och mdnga pratar om att det finns en bubbla pé fastighets-
marknaden.

DET FINNS DOCK STORA REGIONALA SKILLNADER dar Stockholmsomradet star ut
nar det galler prisutvecklingen under de senaste aren. For att rada bot pa en eventuell
bubbla och for att se till att inte hushallen blir dverbelanade, skdrps nu kraven pa egen
kontantinsats vid bostadskop samt inférs tuffare amorteringskrav. Vi vet inte exakt hur
detta kommer att utformas men vi férstar att det kommer att fa stor paverkan for hus-
hallen. Till detta kommer forslag pa att avdragsratten for ranteutgifter ska begransas
alternativt tas bort i sin helhet. Allt detta gor att varje person som star infor att inves-
tera i ny bostad behover satta sig in i hur allt sammantaget kommer att paverka deras
privatekonomi, bade i det korta och i det Ianga perspektivet.

FOR DEN SOM HAR PENGAR ATT PLACERA kan vi konstatera att traditionellt rénte-
sparande inte ger sarskilt hog avkastning, men vilka alternativ finns egentligen for den
som inte vill ta alltfér stora risker med sitt kapital?

DET FINNS EN PATAGLIG ORO PA AKTIEMARKNADERNA runt om i varlden, base-
rad pa den laga tillvixten och de statsfinansiella problem som manga lander har. Det
finns ocksa en politisk instabilitet med manga oroshardar som paverkar i negativ rikt-
ning. Det finns fortfarande bra alternativ for den som vill placera pengar men det ar
vdldigt viktigt att man ser till att fa en bra riskspridning.

VI HJALPER DIG GARNA ATT GA IGENOM DINA BEHOV bade pa kredit- och
pa placeringssidan for att se till att du kan fatta bra beslut.

DU AR ALLTID VALKOMMEN att kontakta din r&dgivare - vi gor allt vi kan
for att beskriva vilka méjligheter som finns och for att mejsla fram bdsta
mojliga personliga 16sning for dig!

Magnus Holm

Chef Alandsbanken Sverige
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Om Hans Jedemark

Hans Jedemark, eller Jeddan som han
kallas internt, ar formdgenhetsforvaltare
inom Private Banking. Han har en lang och
gedigen bakgrund inom finansvdrlden.
Efter gymnasiet studerade Hans elektro-
teknik pa Tekniska Hogskolan i Lund. Han
kande dock att detta inte var hans gebit
och gick over till Nationalekonomi, dar
han dnda fick anvandning for sina mate-
matikkunskaper. Foreningsbanken dok
upp och erbjod Hans jobb pa bankens
fondavdelning i Karlskrona, vilken pa
den tiden var mycket aktiv inom derivat-
handel. 1990 flyttade han till Stockholm,
inledningsvis som optionsmdklare men
efter en tid blev Hans chef fér bankens
privatmakleri. Ndr Féreningsbanken 1997
slogs samman med Sparbanken flyttade
Hans Jedemark till Matteus Fondkommis-
sion, ddr han forst arbetade som finans-
analytiker och senare som kapitalforval-
tare. Efter diverse turer pa agarsidan, JP
Nordiska och Kaupthing, hamnade han
2009 i Alandsbanken.

Pa fritiden lyssnar Hans gdrna pa mu-
sik. Han dr lite av allatare men dr speciellt
intresserad av vinylskivor fran 1960-ta-
let och sent 1970-tal. Hans Jedemark ar
konstintresserad, framst av nutida konst
men favoritkonstndren dr impressionis-
ten Paul Gauguin. Hans bor i Stockholm
och har sonen Johannes pa 14 ar.




Portrdttet | Hans Jedemark

Hans Jedemark, formogenhetsforvaltare inom Private Banking har
lang erfarenhet frdn finansvarlden. Han har bland annat arbetat som
optionsmaklare, analytiker och kapitalforvaltare. Hans betonar vikten av
tydliga strategier, gott samarbete och stravan till standig forbattring.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: VIKTOR FREMLING

V1 stravar alltia
Mot 10rpattring

Skiljer sig ditt arbete mot andra forvaltare?

- Vi har inga "frisorstolar” dar folk far gora lite som de vill, utan vi
arbetar i team och med samma forvaltningsfilosofi. Alla dr vi inriktade
pa att skapa en sund och bra avkastning till rimligt risktagande och att
sdkerstdlla att kunden far en bra service. En stor del av forvaltningen
inom Private Banking sker diskretiondrt. Mdjligen har jag en storre an-
del uppdrag av radgivande karaktdr, bade till privatpersoner och till
stiftelser, dn Ovriga forvaltare.

Varfér har det blivit sa?

- Det hanger kanske samman med att jag har ett mycket stort ak-
tieintresse och att jag under flera ar arbetade som finansanalytiker.
Jag foljer sjalvklart bankens analytikers och samarbetspartners aktie-
rekommendationer, men ibland uppstar det situationer da kunderna
intresserar sig for andra placeringar. D& handlar min uppgift framst
om att hjdlpa kunderna sa att de inte tar alltf6r stora risker. Det vimlar
ju av "skrdperbjudanden” pa marknaden - obskyra bolag som for-
soker locka pengar av folk med oseridsa foretagspresentationer och
orimliga vinstprognoser. Har finns det skdl att ha en kritisk install-
ning. Min analysbakgrund underléttar till att ha synpunkter i sadana
sammanhang. Jag gar ocksd ofta pa presentationer dar nya, men
dven gamla, bolags foretagsledningar berdttar om sina affdrsidéer
och framtida mojligheter. Generellt rader jag till att undvika sa kall-
ade férhoppningsbolag, det vill sdga bolag som dnnu inte har nagra
egentliga intdkter utan bara vdrderas pa forhoppningar om att sadana
ska komma i en framtid. Ofta blir det skralt och da blir det knappast
ndgon avkastning pd investeringen.

Vad i arbetet kraver mest tid?

- Det dr utan tvekan att genomféra behovsanalyser med nya kunder
och de regelbundna rapporteringarna till befintliga kunder. Behovs-
analysen maste goéras mycket nogsamt om den ska vara meningsfull.
Har ldgger vi alltid mycket kraft pa att utreda vad som &r en vet-
tig riskniva for varje specifik kund och dar vi kommer fram till en
samsyn betrdffande placeringarnas tidshorisont och inriktning. Det
ar sjdlvklart ocksa viktigt med uppféljningar av kundernas portféljer

- att kontrollera att allt I6per pa som planerat eller eventuellt justera
i portfdljerna.

Vad dr det viktigaste i ditt arbete?

- Att svara for en sund och bra forvaltning kombinerat med en hog
servicegrad. Vi star for omsorg om kunden men ocksé for narhet till all
spetskompetens som kunden kan tankas behoéva. En kund sa till mig: "Ni
erbjuder service som ett sant budskap.” For oss gdller det att leva upp till
det - att helt enkelt vara bdst. Jag tror att instdllningen hos manniskorna
har pa Private Banking underlattar att uppratthalla den ambitionen.

Hur menar du da?

- Arbetsmiljon ar mycket viktig. Jag har engagerade och trevliga arbets-
kamrater och var chef, Magnus Johansson, dr ett lysande undantag fran
alla daliga chefer jag upplevt inom finansvarlden. Magnus har visioner
som han bygger strategier for att uppna och han har ocksa stor egen
erfarenhet fran nastan alla arbetsomraden inom Private Banking.

Smoris - vill du ha I6neférhéjning?

- Det sager jag naturligtvis inte nej till. Skamt dsido, jag ar serids i detta
- arbetsmiljon ar oerhort viktig i den hdr branschen och att det finns en
allvarlig stravan och strategi for att hela tiden férbattra erbjudandet till
vara kunder gor mitt arbete mer stimulerande.

Vi byter omrade. Fritidsintressen?

— Nu ndr man dr éver 50 gdller det att trana regelbundet. Arbetet inne-
bar mycket sittande sa det blir mer viktigt att halla kroppen igang pa
fritiden. Bland mina intressen utmadrker sig musik och konst. Vinylski-
vor med Beatles och andra band fran 1960-talet tillhdr mina favoriter,
men dven "new wave-grupper” fran sent 1970-tal. Faktiskt kunde man
kopa allt fran 1977 till 1982 - alla skivor var bra!

Konstintresset handlar framst om nutida konst, till exempel tycker
jag om Karin Broos - ofta vardagliga motiv men med en fascinerande
hotfull stdmning. Ska jag vdlja en enda konstndr tycker jag mest om
impressionisten Paul Gauguin. Han var en foéregangare inom modern
konst och utvecklade hela tiden sitt konstnarskap. ll
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Entreprendr | Mouna Esmaeilzadeh

"Bilen besiktigas varje ar. Den egna kroppen daremot — den kollas nar man upptacker

nagot fel pa den. Jag vill astadkomma ett paradigmskifte inom sjukvarden — fran

symptomatiskt till preventivt fokus. Dd kan manga manniskor raddas.” Det sager

Mouna Esmaeilzadeh, lakare och grundare av bolaget Scilife Clinic, till A.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: VIKTOR FREMLING

Invanta mnte Kras

Om Scilife Clinic
SciLife Clinic bildades 2009. Af-

farsidén dr att hjdlpa manniskor
att undvika sjukdomar och for
tidig dod. Den tekniska utveck-
lingen inom medicinsk teknik
och analys har utvecklats mycket
starkt under de senaste decen-
nierna. Ett sddant omrade d&r
DNA-analys, dar nu flera hundra
genetiska faktorer kan studeras
i detalj. Det kan ge besked om
okade sjukdomsrisker hos indivi-
den. Magnetkamera har blivit en
alltmer sofistikerad analysmetod
liksom ultraljud och mer traffsak-
ra blodanalyser pa en rad omra-
den kan ocksa ge tidiga varnings-
signaler. Medicinska analyser i
kombination med individens livs-
stil resulterar i konkreta rdd frn
SciLife Clinic - hur klienterna bor
agera nar det galler allt fran livs-
stilsfaktorer till eventuella medi-
ciner med mdlet att forhindra

Gmtida sjukdomar.
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Hur manga kan riddas?

- | Sverige dor sju av tio manniskor i cancer,
hjdrtinfarkt eller stroke. De allra flesta skulle
ha kunnat rdddas fran en for tidig déd om de
hade "besiktigats” i tid. Jag brukar jamféra med
bilar. Férr kdrdes bilarna tills de brakade ihop -
och de var naturligvis livsfarliga for manga dven
innan dess. Nar kravet pa bilbesiktning inférdes
férandrades detta. Den ska goras varje ar och
har blivit sjdlvklar for oss. Risken att vi ska tappa
ett hjul under fard har ndstan eliminerats. Om
vi hade haft samma lagar for vara egna kroppar
skulle mycket se annorlunda ut. Inom ScilLife har
vi utvecklat en medicinsk preventiv process, en
helhetsanalys, som drastiskt minskar risken for
ett kroppsligt haveri.

Hur gar det till?

- Ditt DNA, ditt arvsanlag, ar din hardvara,
som bestammer ditt utseende bade till det
yttre och inne i kroppen. Vi analyserar flera
hundra genetiska markorer, som kan ge be-
sked om forhojd risk for till exempel brost- el-
ler prostatacancer, hjdrtinfarkt och blodprop-
par. Undersékning av halsen med ultraljud
visar om du har plack i dessa karl, vilket dr en
vanlig orsak till stroke. Magnetkamera kan av-
sléja hjarntumorer eller aderbrack i hjarnan,
vilka ocksa okar risken for hjarnblédning, for
att ta nagra exempel.

Vi gor en helhetsanalys pa vara klienter.
Genom att integrera resultaten fran dessa ana-
lyser med livsstilsfaktorer séker vi minimera
risken for att du ska drabbas av nagon allvarlig
sjukdom. Utifrdn den individuella profilen vi
far fram kan vi dels atgdrda eventuella upp-
tackter, dels far varje individ en skraddarsydd
hdlsoprofil med ett langsiktigt program.

Nagot mer exempel?

- Manga cancerformer dr latta att atgdarda om
de upptdcks i tid. Ta till exempel tjocktarms-
cancer. Den startar oftast med sma polyper pa
tarmvdggen. Dessa dar mycket enkla att ta bort
- och da ar problemet I6st. Sddana hittade vi till
exempel pa en 31-arig kvinna. Magsackscancer
startas av en bakterie, som 30-40 procent av
befolkningen har. Ett enkelt blodprov avsléjar
om sa dr fallet och atgdrden dr en behandling
med antibiotika.

Hinner cancern etablera sig vdntar vdsent-
ligt storre ingrepp, omfattande behandlingar
och stora besvar for patienten. Det skulle i det-
ta sammanhang, dven rent ekonomiskt, I16na
sig att screena hela befolkningen.

Ni har ingen egen analysutrustning,
varfor?

- P4 det sattet kan vi alltid képa in den bésta
och mest moderna analysen. Detsamma galler
for att sdkra att man anvander den férnamsta
expertisen pa varje enskilt omrade. Med egen
utrustning, bortsett fran att den dr dyr att in-
forskaffa, kanske vi skulle kdnna oss bendgna
att utnyttja den dven om det finns mer effektiv
analys pa annat hall. Kort sagt — det ar ett satt
att kontinuerligt garantera den bdsta kvaliteten
i vara undersékningar.

Hur vet du vilka som dr bdst?

- Vi har ett mycket starkt vetenskapligt rad,
med bland andra professor Alf Lindberg i
spetsen, som varit sekreterare pd Nobelkom-
mittén i tio ar. Radet har expertis inom en rad
medicinska omraden. Det hjélper oss att halla
oss ajour med den tekniska och medicinska
utvecklingen.
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Vad kostar det att bli analyserad av dig?
- Priset ligger mellan cirka 25 ooo och
60 000 kronor beroende pa omfattning.
Det ar for mdnga en betydande summa
och sjdlvklart ar det enklare for privat-
personer om man har det gott stallt.

Det dr emellertid i hoég grad en

fraga om instéllning. Manga
mdnniskor ldgger ned
stora belopp pa till
exempel skonhets-
vard, utlandsresor,
rokning och annat.

Har ni frimst
foretagskunder?

- Det dr en blandning
av privatpersoner och
foretagskunder. Det kan
naturligtvis vara ekonomiskt

fordelaktigt att gora det via sitt

foretag. Vissa foretag ldter screena

hela sin personal, andra ndjer sig med vissa
nyckelpersoner. Att anstdlla en hogt kvalificerad
person kan ses som en investering. Sjdlvklart ar
det bra om den personen fr vetskap om latenta
hdlsorisker och i tid kan arbeta for att férebygga
att eventuella sjukdomar bryter ut.

Vad dr det som hindrar ditt
paradigmskifte?

- Framforallt okunskap. De flesta har idag
ingen aning om att man faktiskt kan férhindra
hjartkarl- och cancersjukdomar. Sen dr det na-
turligtvis en ekonomisk fraga. Pa lang sikt ar
jag dock 6vertygad om att vi kommer nd mitt
paradigmskifte. Da kommer vi att leva langre
- men framfor allt - vara friska ldngre. H

va

%

Om Mouna Esmaeilzadeh

Nar Mouna Esmaeilzadeh var tre ar flydde hennes
familj fran diktaturen i Iran. Sa smaningom hamnade
de i Sverige. Efter uppvdxten i Stockholm, studerade
Mouna Esmaeilzadeh filosofi och utbildade sig daref-
ter till Iakare pa Karolinska Institutet. Hon fortsatte sin
akademiska bana som forskare och har dven dokto-
rerat inom den madnskliga hjdrnans beléningssystem.
Vid knappt 30 drs alder startade Mouna Esmaeilzadeh
bolaget SciLife Clinic tillsammans med Katja Leonova,
som i dag sitter i styrelsen. Bakgrunden var att hon
kdnde sig trott pa att bara se en massa sjukdomar och
ville hellre arbeta med att forsoka forebygga dem.
Mouna Esmaeilzadeh dr gift med Rasmus och de har
tio manader gamla dottern Isabel.

Pa fritiden &r Mouna tillsammans med familjen sa
mycket som mojligt. Ett stort intresse ar musik och det
sdgs att hon ar en mycket bra sangerska (det fick jag
dock inget smakprov pa nar vi traffades (red.s anm.) )
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rallande oljepris:

Marknadsutsikter

Ett smorjmedel
for konsumtionen

Oljepriset har fallit kraftigt sedan i somras och bensinen har blivit cirka 20 procent

billigare i USA. Det mdrks i de amerikanska pldnbbckerna och gynnar svenska

exportbolag inriktade mot konsumtionsvaror, till exempel H&M och Electrolux.

TEXT: LARS SODERFJELL FOTO: HAKAN FLANK

Oljepris (Brent) — USD och SEK/fat
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SEDAN BORJAN AV SOMMAREN HAR RAOLJEPRISET (vi haller oss
genomgaende till Nordsjooljans pris i denna artikel) fallit med nastan
30 procent, till en nivd som vi senast sag i samband med eurokrisen

i mitten av 2012. Amerikanska konsumenter har fatt se bensinpriset
sjunka med ndstan 20 procent - ndgot som med all sakerhet marks i
pldnbdckerna ndar manaden summeras. Effekten pa svenska olje- och
bensinpriser har inte blivit lika stor, framst till foljd av att dollarn har
starkts de senaste mdnaderna, men vi ser 4nda en viss nedgang under
den senaste manaden.

DET FINNS MANGA TEORIER kring varfér oljepriset forsvagas s&
kraftigt just nu — manga av mer konspiratorisk karaktdr - men den
enklaste forklaringen ar helt enkelt att tillvdxten i oljeproduktionen
ar hogre an efterfragedkningen, vilket vdntas fortsatta pa medellang
sikt. En viktig faktor bakom den hégre produktionen ar att nya tekni-
ker som brytning av oljesand och, inte minst, utvinning av sa kallad
skifferolja utvecklats snabbt, vilket Gverraskat manga bedémare. Det
intressanta i dagens lage ar att OPEC-landerna, frdmst Saudiarabien,
verkar prioritera att behalla sina marknadsandelar snarare dn att upp-
ratthalla prisnivan. Det ar ett nytt beteende som, om det fortsatter,
sannolikt kommer att géra att oljepriset kvarstar pa en ldg niva under

8 | ALANDSBANKEN

den narmaste tiden. Att ett ldgre oljepris far positiva effekter pa pri-
vatkonsumtionen i vastvarlden ar inte sd svart att férsta — ett prisfall
av den magnitud som vi sett under hdsten ar i praktiken att jamstalla
med en skattesdnkning av stora matt. Den dagliga forbrukningen

av bensin i USA &r cirka 8,8 miljoner fat per dag och raoljan star for
ungefdr tva tredjedelar av priset vid pumpen. Det innebdr att det lagre
raoljepriset frigjort runt 200 miljoner dollar per dag (!) fér andra typer
av konsumtion, vilket motsvarar 0,4 procent av USAs totala BNP.

Ett lagre oljepris ger alltsd en rejal positiv effekt for konsumenterna,
atminstone for de 99,8 procent som arbetar utanfor oljeindustrin.

Oljepris (Brent) — USD och SEK/fat
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EFFEKTERNA PA AKTIEMARKNADEN ir svarare att bedéma.
Historiskt har oljepriset och de breda aktieindexen en starkt positiv
korrelation - det vill siga bdde oljepriset och aktiemarknaderna har
stigit samtidigt, vilket kan verka markligt med tanke pa de ndamnda
effekterna pa konsumtionen. Forklaringen har varit att efterfragan har
varit den drivande faktorn - och med en begransad produktion har ett
hogt oljepris foljaktligen varit ett tecken pd god efterfragan.

FRAGAN AR VAD SOM HANDER i en virld dir oljepriset sjunker
till foljd av ett 6kat utbud? Den initiala reaktionen — som vi redan har



sett — dr att oljeproducenternas varde minskar. En tydlig illustration av
detta dr den norska aktiemarknaden, dar energisektorn svarar for 37
procent av det totala marknadsvardet.

Oljepris (Brent) — USD och SEK/fat
1000 160
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FORUTOM DE "RENA” OLJEPRODUCENTERNA, som till exempel
Statoil, paverkas forstds ocksa de bolag som arbetar med prospek-
tering, och underleverantérerna till dessa, negativt av ett fallande
oljepris. Exempelvis har aktiekursen for det ledande seismikfdretaget
TGS-NOPEC fallit med 24 procent under de senaste sex manaderna.
Seadrill, det storsta borriggsforetaget, har tappat ndstan 30 procent
under samma period. Logiken ar forstds enkel: ett lagre oljepris gor
det mindre I6nsamt bade att leta efter och producera olja, vilket goér
att den allmdnna aktivitetsnivan i branschen sjunker. For att kunna
rekommendera en investering i dessa sektorer maste man ha en stark
tro pa en dterhdmtning for oljepriset pa medellang sikt. Givet var syn
pa oljepriset - som innebadr att det kvarstar kring nuvarande nivaer
under en relativt 1ang tid - ar alltsa denna del av aktiemarknaden
fortfarande "out of bounds”, for att tala golfsprak.

VANDER VI GONEN MOT DEN SVENSKA AKTIEMARKNADEN
kan vi inledningsvis konstatera att den direkta exponeringen mot
energisektorn dr mycket lag - endast 0,85 procent av Stockholms-
bérsens totala vdrde utgors av energiaktier, jamfort med Norges 37
och det europeiska genomsnittet pa 8 procent. Innebar det att den
svenska marknaden dr ett stdlle dir man kan "gémma sig” undan
effekterna av ett fallande oljepris eller till och med bara fa de positiva
effekterna? Tyvarr dr det inte fullt sa enkelt. Mdnga verkstadsbolag
ar stora leverantérer till energisektorn. | flera fall star denna fér 10-15
procent av bolagens totala intikter. Aven om en stor del av detta
avser service och underhall, som ar betydligt mer stabilt dn investe-
ringarna i ny utrustning, kan paverkan bli avsevard.

ETT RAKNEEXEMPEL VISAR ATT ETT FIKTIVT BOLAG som har

ca 10 procent av sin omsattning mot energisektorn, 10-procentiga
rérelsemarginaler och en genomsnittlig bruttomarginal pa 40 procent
skulle forlora kring 20 procent av sitt rorelseresultat om volymerna
till energisektorn halverades, vilket i praktiken skulle vara liktydigt
med ett totalstopp for nya investeringar. Vi dr inte alltfor oroliga 6ver

att ett sddant scenario kommer att materialiseras: dels ar manga
utbyggnadsprojekt till sin natur mycket langsiktiga och baserade pa
oljeprisnivaer som ligger langt under dagens, dels tenderar ldgre in-
vesteringsnivder i ny utrustning att motverkas av stigande underhalls-
och serviceinvesteringar — atminstone sa lange som produktionen av
energiprodukter fortsétter att 6ka. Det ar dock viktigt att komma ihag
att den svenska borsens exponering mot energisektorn inte ar sa liten
som den vid en forsta anblick kan verka.

FINNS DET DA NAGRA FYND ATT GORA bland aktier som &r
exponerade mot energisektorn? Vi dar generellt forsiktiga med att
"bottenfiska” — en gammal tumregel dr att aldrig investera i bolag dar
fundamenta forsamras. For den som dnda vill chansa pa att oljepriset
vdnder upp dr sannolikt oljejdtten Statoil, som med nuvarande oljepris
tjdnar runt 11 NOK/aktie och darmed varderas till ett P/E-tal pad 13,5,
den aktie som i dag erbjuder ett rimligt férhallande mellan risk och
mojligheter.

MED VAR GRUNDSYN PA OLJEPRISET féredrar vi emellertid de
aktier som gynnas av ett 6kat konsumtionsutrymme och har en bety-
dande exponering mot USA. Nagra exempel pa sadana ar Electrolux,
Husqvarna, H&M, Pandora och Amer Sports — samtliga med rimliga
vdrderingar, god férvdntad tillvaxt och - som framgar av tabellen - en
relativt hog exponering mot amerikanska konsumenter.

Foretag USA% P/E-tal Dir.avk
(intdkter) | 2014e 2015e |2014e

Electrolux 210,10 30% 19,1 13,8 3,2%
Husqvarna 53,70 42% 20,3 14,7 3,3%
H&M 290,60 1% 24,2 19,8 3,6%
Pandora 492,80 32% 18,1 14,3 1,4%
Amer Sports 15,41 39% 17,7 13,2 2,9%

Lars Soderfjell
Chef fér Case Analysgruppen
inom Private Banking.



lopplistan

Historiskt bra borsperiod

Oktober blev en svdr bérsmdnad med kraftiga slag, forst ned sedan upp. Nu dr vi inne i en period, november
till april, som brukar vara en bra tif for bérsen. Férhoppningsvis gdller det dven denna gdng. SKF har ldmnat

Topplistan och ersatts av Alfa Laval.

TEXT: THOMAS JOHANSSON FOTO: KRISTIAN POHL

OKTOBER BLEV EN VOLATIL MANAD for
Stockholmsbdrsen. En rad orosmoment satte
press pa kurserna i bérjan av manaden, svag
tysk konjunkturdata, protester i Hong Kong,
rddsla for ebolasmittan och stigande rdn-
tespreadar i Grekland, for att ndmna nagra.
Borsen foll ndstan 10 procent som mest, men
imponerande nog stangde borsen 1,6 procent
upp under manaden. Borsens smdabolag hade
en stark utveckling under oktober, smabolags-

Thomas Johansson

"Bakslaget for
Autoliv ar sannol
tillfalligt.”

10 | ALANDSBANKEN

index steg ndra 3 procent. Uttrycket "climbing
the wall of worry” kommer vdl till pass nar
man sammanfattar mdnaden. Vi gar nu in i
bérsens historiskt starka period, november
till april.

TOPPLISTAN STEG 0,9 PROCENT under
manaden, vilket var sdmre dn index. Sedan
arsskiftet har emellertid Topplistan utvecklats
nagot starkare dn index. Tele2, Swedbank,
Investor och Betsson slog index men &vriga
aktier var sdmre. Flera av Topplistans innehav
hade en trog utveckling trots 6verlag starka
kvartalsrapporter. Det enda bolaget i port-
foljen som redovisade en stdrre negativ re-
sultatavvikelse under det tredje kvartalet var
Autoliv. Vi bedémer dock att det var tillfalliga
faktorer (forskjutningar i efterfragan) i Kina
som drog ned Autolivs resultat. Aven om vi
sdnker vdra vinstprognoser nagot sa framstar

aktien som attraktivt varderad samtidigt som
bolaget, trots aktiedterkdp, kommer att ha en
nettokassa vid arsskiftet.

UNDER OKTOBER SALDE VI SKF och kopte
i stdllet Alfa Laval. Vi anser att Alfa Laval ar
mycket vdl positionerat for att dra nytta av
nagra av de narmaste drens megatrender: en-
ergieffektivitet, miljéinvesteringar och o6kad
livsmedelsproduktion. Trots att vi rdknar med
en svagare orderingang for affirsomradet
Marine & Diesel det kommande &ret véntas
forsdljningen vaxa till f6ljd av en mycket stor
orderbok. Efter de senaste manadernas kurs-
nedgang framstar Alfa Laval ater som attrak-
tivt varderad med ett P/E-tal pa 13 for 2015.
Varderingen av SKF &r relativt attraktiv men
vi ser en risk for att en fortsatt trog europeisk
konjunktur kommer att halla tillbaka aktien pa

medelldng sikt. B

ALFA LAVALS ORDERBOK LOCKAR

e o ]
datum

Alfa Laval 152,4 5% 149,8 okt-14
Autoliv 682,0 10% 596,5 feb-14
Betsson 264,0 5% 2414 jul-14
Ericsson 86,4 10% 81,2 aug-14
H&M 291,5 10% 253,3 nov-13
Investor 262,8 10% 136,7 jan-12
Nokia 61,2 5% 56,5 jul-14
Nordea 92,4 10% 67,7 feb-12
SEB 94,0 10% 69,6 jul-13
Swedbank 192,6 10% 150,4 apr-14
Tele2 94,8 5% 887 sep-14
Trelleborg 1251 5% 124,6 okt-13
Kassa 5%

Vil positionerade och attraktiv vardering efter nedgang.
Vilskétt och god organisk tillvixt. Overkapitaliserat.
Tillvaxten tar fart for Betsson, god direktavkastning.
God vinsttillvaxt 2014, attraktiv vardering.

Bra tillvdxtutsikter pa lang sikt.

Starkare kassafléde mojliggdr hogre utdelningar.
Starkt resultatmomentum, attraktiv vdrdering.

Stabil utveckling och fortsatt god kreditkvalitet.

Bra kostnadskontroll ger hg vinsttillvéxt.

Stark balansrakning ger utrymme for utdelningar.
Tele2 erbjuder bdde tillvaxt och god direktavkastning.

Fortsatt goda forutsattningar att vdxa, lag vardering.

* KURSERNA GALLER 2014-11-04
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Entreprendren | Trands Cementvarufabrik

De nya agarna:

Nu ska v1 expa

"Man ska inte stressa utan Idta en I6sning successivt vixa fram. Alandsban-
ken holl i allt - vi kunde fokusera helt pd fordelningen av aktierna och det
fick ta sin tid.” Det sdger de nya, unga dgarna i Trands Cementvarufabrik.
Med utbyggnad av fabriken satsar de pd framtida expansion av reningsverk.

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: ERIK HELLQUIST

et har skett ett generations-
skifte. De nya dgarna till
Tranas Cementvarufabrik,

Daniel Strand, Jenny Strand

och Johan Nyman, ar alla
nojda efter att generationsskiftet nu ar klart.
- Vi ldt det ta sin tid. Man ska inte ha panik i
sddana har fragor. Det géller att komma fram
till en I6sning som alla dar ndjda med, sager
Johan Nyman.

Han har, liksom Daniel Strand, 45 procent av
aktierna efter skiftet. Helt ny dgare efter skiftet
dr Jenny Strand med 10 procent av aktierna.

— Det kdnns jatteroligt att ha kommit in
i dgarkretsen. Deldgarskapet okar engage-
manget for. bolag . Med tanke pé att gjute-

Hennes bror Daniel har arbetat lange i foreta-
get och blev 25-procentig dgare redan 1995.

- Vi har ju inte diskuterat dgarfragorna
dagligen precis. Det har poppat upp lite da
och d3, vilket gjort att det dragit ut pa tiden.
Vi hade ett tidigare aktiedgaravtal som gav
mig och Johan rdtten att overta alla aktier
om farsan ville kliva av. Det blev darfor en del
férhandlande om Jennys andel av aktierna. Vi
enades om att jag och Johan skulle sldppa 5
procent var till Jenny. Det tror jag blir bra, sa-
ger Daniel Strand.

Hur fungerade Alandsbanken i detta?
- Det fungerade bra. De skotte alla formalite-

- De var prestigel6sa i sin instdllning — inget
var skrivet i sten. Nu dr vi alla ndjda och blick-

ar framat, sdger Jenny Strand.

Hur ser framtiden ut?

- Vi har vaxt kraftigt de senaste aren. Det ar
inte sjalvklart att det kan fortsatta i samma
tempo. Men att det finns en bra framtid ar jag
Overtygad om. Fran ndsta var raknar vi med
att den nya produktionsanlaggningen for till-
verkning av de storre reningsverken ska koéra
igdng. Tidigare har vi producerat dem i Tysk-
land men det blir mer ekonomiskt att tillverka
dem sjdlva, sdger Johan Nyman.

Viktigaste kunderna?

- Vi har ett antal aterférsdljare, lantmanna-
foreningar, sdljare av skogs- och entreprenad-
maskiner och liknande. Graventreprendrer dr
ocksa en viktig kundgrupp. Det dr ofta gravarna
som blir kontaktade av slutkunden for leverans
av en reningsanlaggning, sager Jenny Strand.

ter, tog fram en rlmllg varderlng pa foretaget !
er; I8 anga, de dr hallbara att hantera OT be#"

sd- | van beﬁnﬂlga ma&sor deiéterfylﬁmd vilket
hid a i -oci_perggg+nspektlonsmoa VAl

Z'-}enny Strand agare forsaljnlng
Thomas Wahlgren formogenhetsforvaltare, Alandsbanken
Danlel Strand, dgare, produktionsledning

Fordelarna. med betongbrunnarna ;51"

| inte férankras i mark, ofta kan man;ocksa~$




ndera

ligheten ar ocksa ofta Overldgsen i betong-
brunnarna, vilket bland annat underlattar fér
slamtémmarna att tomma brunnarna. Slam-
tommarna har ofta varit goda ambassado-
rer for vara betongbrunnar, berdttar Daniel
Strand.

Hur marknadsfor ni er?
- Att marknadsfora produkter for enskilt av-
lopp dr inte helt ldtt. Det dr sdllan slutkunden
har nagon bestamd uppfattning. Det ar vik-
tigt att ha manga graventreprenérer som kan
foresla vara produkter, sdger Johan Nyman.
- Vi far manga nya kunder via gamla, noj-
da kunder. Vi stravar alltid efter att ha en hog
serviceniva. Aven om vi inte har alla produkter
sjdlva ser vi till att hjdlpa kunden till en kom-
plett och bra I8sning, uppger Jenny Strand.

Ett slutord?
- Langsiktigt ser vi fortsatt bra mojligheter

_ for reningsverk i betong. De & o6mma, de tal

hantering i samband med slamsugningar och

Specialister pa
reningsverk 1 betong

ranas Cementvarufabrik AB
ar ett familjeféretag som
producerar egna betong-
varor samt handlar med
utrustning kring VA, vatten/avlopp. Fa-
briken levererade under 1960-talet stora
mangder ror till Trandas kommun. Be-
tongsten var fram till slutet pa 1980-ta-
let ocksd en stor produkt. Manga hus i
Trands bestar av betongsten. | det sa
kallade "cityhuset” i staden finns cirka

25 ooo stycken, som vardera vager kring

30 kg. | mitten av 1970-talet blev tre-

monteringsvanlig och funktionell slam-
avskiljare. Denna produkt tog tillbaka
stora marknadsandelar. Idag levereras
Trandsbrunnen fran Skdne i soder till
Sundsvall i norr.

2012 utsags Tranas Cementvarufa-
brik till Arets féretag i Trands. Motive-
ringen lydde:

”Stig Strand, Daniel Strand och Jo-
han Nyman far utmirkelsen Arets Fo-
retagare 2012 for att de med stor mal-
medvetenhet och framgang utvecklat
och hittat nya marknader for sin produkt
Trandsbrunnen, s_:grptigiw e gjort
yggnader och =
d en bibehdllen god

20 anstadllda och

omsatter runt 6
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Entreprendren | Stig Strand

Stig Strand:

" Bn snabbrorl
cementgubbe

| 56 dr har Stig Strand arbetat med att tillverka produkter i betong. Nu har
han gjort ett generationsskifte och dverlimnat dgandet till en trio yngre
formdgor, ddr tvd av hans barn ingdr. Stig Strand ska nu jobba mindre -

och fda mer tid for skidor och aktier.

u har slippt dgandet, men

inte slutat arbeta?

- Nej, men jag har trappat ned

ordentligt. Jag jobbar bara halv-
tid nu, det vill sdga runt 40 timmar i veckan
(ha, ha).

Kdnns det vemodigt att inte

langre vara dgare?

- Fran bdrjan hade jag kanske lite blandade
kanslor men nu kanns det mycket bra. Jag har
alltid arbetat mycket och trivts med det - och
det &r fortfarande kul att ha ett finger med i

spelet. Det passar nog alla bra. Ungdomarna

har ju smabarn, da kan det vara skont for dem
att fa lite avlastning — och jag kan ju verksam-
heten.

Vad har varit roligast under alla dina ar?
- Att hela tiden utveckla foretaget och att vi
natt bra resultat. Sedan jag borjade i branschen,
i slutet av 1950-talet, har mer an 9o procent av
cementgjuterierna i Sverige lagts ned. Vi har
ddremot kunnat expandera och gor sa fortfa-
rande. | dagarna ska spaden sdttas i marken
igen - vi ska bygga en anldaggning dar vi kan
tillverka reningsverk/brunnar som dar betydligt
storre dn de trekammarbrunnar vi gor nu.

Vad ligger bakom fram-
gangarna?
- Hart arbete forstds plus
att vi snabbt kunnat anpassa
oss till férandringar i markna-

Turer i generatio

den. De senaste 20 aren har vi specialiserat
0ss pa enskilda avlopp och tagit fram bra egna
produkter. Den storsta framgangen ar den sa
kallade Trandsbrunnen - en trekammarbrunn
i betong och stdlfiber. Den kraver mindre
gravning, ar mycket lattare att montera in och
den dr dessutom billig. | mitten av 1990-talet
sdlde vi cirka 300 sddana brunnar. | dagsldaget
ligger volymerna kring 3 0oo per ar.

Vad ska du géra nu pa din lediga tid?

- Jag tycker om att réra pa mig, tar garna
snabba promenader och gillar att dka skidor.
Nu far jag ocksa mer tid fér min hobby, place-
ringar i aktier och andra vardepapper.

Stig Strand - handen pa hjirtat

- hur bra dr du pa skidor?

- Inte sd tokig faktiskt. Jag har medalj fran
Vasaloppet (max 50 procent 6ver vinnartiden)
och kan ocksa dka utfor, men kanske inte lika
snabbt som min namne. Konditionen ar okey.
Med tanke pa att jag har vistats i dammiga ce-
mentlokaler i manga ar verkar lungorna vara
i mycket bra form - kanske for att jag aldrig
varit rokare. l

TRANAS CEMENTVARUFABRIK
AB har varit ett familjeféretag i familjen
Strands dgo sedan 1958. Initialt dgdes
bolaget till halften var av bréderna Ivar
och Stig Strand. 1995 sldppte Ivar 25
procent av aktierna till Stigs son Daniel.
2005 gjordes en ny dgarforandring.
Johan Nyman - en kamrat till Daniel
med huvudet pa skaft — kom in och fick
33 procent av aktierna. Daniels dgande
Okade fran 25 till 33 procent, Ivar klev av
helt och Stig minskade sin andel fran 50
till 34 procent.

NAR STIG FYLLDE 70 AR ville dven
han trappa ned. Stigs dotter Jenny,
som ocksa arbetade i foretaget, ville

da komma

bolaget.
Daniel och

ETT PR
VANLIGT
att den "kd
inte har tillr
betala ett a
i bolaget. D
indragning
med en fon
i praktiken
fran bolage




"Las péa om kulturen i landet du ska besoka, se till att standige

Informera en kontaktperson hemma om dina

reda pa vilket sjukhus du ska vanda dig till vid behov, bar aldrig

nagon annans vaska genom tullen och skaffa d
Detrsager sakerhetsexperten Mikael Tarnlund

TEXT: TORE DAVEGARDH

okalle dig en

Vad ska man tinka pa vid utlandsresor?

- Det forsta ar att se upp itrafiken, den dédar mycket fler manniskor dn allt
annat. | manga lander ar den dessutom langt farligare an har i Sverige. Det
ar ocksa viktigt att lara sig nagot om landets kultur. Affarsmdn kan tappa
affdrer och turister kan rdka i allehanda problem genom att upptrada pa
ett satt som uppfattas krankande. Till exempel ska man aldrig klappa en
thailandare pa huvudet eller ta en muslimsk kvinna i hand (om inte du far
problem safar hon det efterat). Las pa innan du reser och anpassa dig!

Vad mer?

- Ta alltid med dig ett reseapotek - ibland kan det vara svart att fa tag i
aven de enklaste medikamenterna. Det kan ocksa vara stor skillnad pa
kompetensen pa olika sjukhus. Ta reda pa vilket du ska bes6ka om det
behovet uppstar, ofta kan férsakringsbolagen ge besked. Se till att kon-
tinuerligt halla en kontaktperson pa hemmaplan informerad om vad du
gor. Beroende pa land, b6r du rapportera flera ganger om dagen eller
atminstone en gang per dygn, sa att nagon saknar dig om ndgon olycka
eller annat skulle drabba dig.

Finns det lander du varnar for?

- Jag tycker sjdlv att det dr underbart att resa
och uppleva nya lander. Egentligen anser jag

inte att nagot land &r for farligt — det gil- ¥
ler daremot att forbereda sig val. Vi arbetar I
mycket med personalen pa Saab, som jag -;;g £
anser ar ledande i sdkerhetstdnkande bland . \ ]
svenska storbolag. Saab delar in:vdrldens
ldnder i tre kategorier, de ofarliga, de som
kraver viss utbildning'och de som krdver en mer
omfattande utbildning. Vi tar tillsammans med
Saab fram adekvata utbildningar for olika lan-

der och situationer.

Vad handlar det om?
- Den enklaste innehaller tolv
timmar  sjukvardsutbildning.
Den kan byggas pa med kul-
turforstaelse i olika omfatt-
ning, beroende pa vad som
kravs. Ju storre kulturell
skillnad, desto mer maste

man ldra sig. Till exempel ar

=

s

[orehavanden, ta

ig en ranplanpok
till A,

ranplanbok

fredagen en helig dag i muslimska lander. Ibland hdnder det vid bénemé-
ten att prasterna jagar upp massorna, vilket kan leda till kaos och en 6kad
hotbild. Det kan vara klokt att lagga tankta aktiviteter till en.annan dag.
Det dr ocksa bra att fundera pa var och hur man ska traffa manniskor. Vissa
nationaliteter har en hogre hotbild, och under ett sadant méte vistas du i
deras "hotbubbla” - ett méte kanske kan laggas pa “neutral” mark.
Andra tips? ’
- Ldmna huvudelentav reskassan i hotellets safety-box och férvara en
mindre del av pengarna i din “rdnplanbok” - en planbok:som du, utan
knot, lamnar 6ver om du blir ranad. Kdimpa inte emot. Ranaren ar nor-
malt mycket stressad, vad som helst kan intrdffa - prise‘t pa ett liv kan
ligga under 100 dollar!

Nar du &ker bil &r det klokt att ha bilen I&st och férvara vaskor med
mera i bagageluckan eller pa golvet sa att de inte.syns utifran. Den for-
siktige tar inte en taxi pa gatan utan bestdller via hotellet, de anlitar of-
tast bra bolag, och han fotar innehallet i safety-boxen innan han lamnar
hotellrummet. Bli inte berusad och ga inte ensam pa maorka gator.

Mycket viktigt:

Bar aldrig ndgon annans vdska genom tullen! Blir du ombedd till det

innehaller den troligen knark eller vapen och ndr du blir haffad finns
personen knappast i ndrheten.

*-Hl Hur lyder din slutklim?
~ - Du kan ndstan resa vart som helst i varlden bara du vet vad du

- gbr och ar férberedd. W
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Om Albert Heggstrom

Albert Haeggstrom har alltid varit intres-
serad av pengar och kopkraft. Redan som
attadring hade han sin forsta "bank”, en
stor damejeanne fylld med smaslantar
stdende bredvid sdngen. Senare larde
han sig vikten av ranta pa ranta, vilket han
beskriver med ett citat av Albert Einstein:
“Compound interest is the eighth won-
der of the world. He who understands it,
earns it ... he who doesn’t ... pays it.”

Alberts forsta jobb efter Handelshog-
skolan i Helsingfors var som kreditana-
lytiker och corporate finance analyst pa
Merita Bank, som numer ingdr i Nordea.
Under de galna aren runt millennieskiftet
hade han den stora turen att vara IT-ana-
lytiker pa Alfred Berg — en battre skola i
globalt flockbeteende kan man knappast
tanka sig! Ar 2002 efter att bérserna fallit
handlost var det dags att ta steget fran
analys till hedgeforvaltning pa Brummer
& Partners i Helsingfors. Darefter blev det
Alfred Berg igen, de senast fem aren som
aktiechef i Stockholm.

Albert Haeggstrom dr gift och har en

son pa sex ar. Till fritidsintressena hor
lasning - ofta faktabdcker, men dven sci-
ence fiction och deckare. Lopning — helst
barfota - och langa promenader haller
tillbaka hans problem med en émmande
halsporre, samtidigt som det haller vikten
i schack. Han gillar dven golf, tyvarr rdcker

tiden inte till manga rundor per ar. Vin ar
ett annat intresse. Det har han utovat sys-
tematiskt och har "vandrat” vdrlden runt
fran Spanien, Italien, via nya varlden till
Frankrike. Alberts bokrekommendation:
"Born to run” av Christopher McDougall.
| boken jagar forfattaren fragan som alla
|6pare staller sig: Varfor springer jag?
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Kapitalforvaltning | Albert Haeggstrom

Kvalltet 101
q vager

“Tdnk Audi och BMW. Vi ska forvalta med kvalitet, undvika dikeskérning-
ar och ta vdra kunder tryggt dven genom sndovdder. Kapitalforvaltningens
motto dr att vi ska vara vdrdeskapande i uppgdngar och kapitalbevarande i
nedgdngar.” Det sdger Alandsbankens nye aktiechef, Albert Haeggstrom, till A

TEXT: TORE DAVEGARDH FOTO: VIKTOR FREMLING

Varfor gick du till Alandsbanken?

- Vi fick veta att Alandsbanken ville géra en
stor satsning inom kapitalforvaltning. Det fak-
tum att vi var fyra personer som kunde ga till-
sammans fran Alfred Berg till Alandsbanken
underldttade beslutet. Det innebdr att vi, som
redan dar ett vdl fungerande team, kan gora en
rivstart pa Alandsbanken. Personligen attra-
herades jag ocksa av uppgiften att vara med
och skapa och utveckla en koncerngemensam
plattform for kapitalforvaltningen pa markna-
derna i Sverige, Finland och p& Aland.

Hur verkar det hittills?

- Lovande. Jag dr mycket imponerad av ban-
kens kundrelationer - ett langsiktigt synsatt
och omsorg om kunden, utford av seniora och
kompetenta manniskor. Det borgar for mycket
goda forutsdttningar. Det finns ocksa en sta-
bilitet i Alandsbanken. Jag behdver inte oroa
mig for att nya dgare dyker upp om nagot ar
med en helt annan filosofi om hur banken ska
drivas.

Du dr aktiechef - vad innefattar det?

- Min roll handlar mycket om att vara en spar-
ringpartner och coach till forvaltarteamet.
Samtidigt kommer jag att verka som en kon-
trollfunktion - att tillse att férvaltningen sker
enligt de riktlinjer vi tillsammans har fastlagt.
Jag kommer ocksd att leda diskussioner kring
branscher och bolag med malet att ta fram bra
investeringar. Men varje forvaltare dr ansva-

rig for sin portfélj — jag ska inte detaljstyra -
men sjalvklart kan jag stalla kontrollfragor om
nagon till exempel tar onddiga risker med en
alltfér ensidig portfol].

Min viktigaste uppgift som aktiechef ar att
tillse att var malbild inom aktieférvaltningen
uppnas.

Och vad ir malbilden?

- Vi vill skapa en forutsdgbar, stabil och hog-
kvalitativ aktieforvaltning som savadl forval-
tare, kundradgivare men speciellt vara kunder
kan kdnna sig trygga med, och dven lite stolta
Over. Tank tyska premiumbilar typ Audi och
BMW. Ddremot ska vi inte forséka skapa span-
ning typ Ferrari, utan langsiktig kvalitet som
funkar i alla vdder, inte kortsiktig spanning
som far pulsen att stiga, men dar risken for
negativa dverraskningar i stil med sndovdder
eller dikeskorningar dr for stora. Kapitalfor-
valtningens motto dr att vi ska vara vdrde-
skapande i uppgangar och kapitalbevarande
i nedgangar.

Hur ska det ga det till?

- Grundldggande 4r att vi investerar langsik-
tigt, vi spekulerar inte. Vi chansar inte med
kundernas pengar pa olika férhoppningsak-
tier utan satsar fraimst pd hogkvalitativa ak-
tier. Helst ska de vara billiga ocksa, men det
dr ofta svart att fa den kombinationen. Men
om man studerar avkastningen pa lang sikt
kan man konstatera att kvalitet I6nar sig. Jam-

for till exempel Atlas Copco med Volvo. Volvo
framstar ofta som billigare, men historiskt har
aktien givit klart sdmre avkastning. Det visar
sig oftast att det I6nar sig att betala lite extra
for kvalitet. Samtidigt kommer vi inte alltid att
vara fullinvesterade i aktier. Om vi anser att
varderingarna hamnat pa alltfér hoga nivaer
dar vi beredda att minska exponeringen. Vi dr
beredda att ta risken att inte riktigt hdanga
med pd uppsidan - om marknaden skulle fort-
sdtta att stdrkas — for att minska risken att for-
lora pengar. Vi ska alltid undvika att hamna i
situationen "trading cats and dogs”

Trading cats and dogs?

Det far du férklara nirmare.

- Uttrycket harstammar fran slutet av 1990-ta-
let dd aktiemarknaden blev timligen galen,
framfor allt inom IT-sektorn dar kurserna ru-
sade pa minsta positiva nyhet. En liten historia
kan exemplifiera. Din granne har képt en hund
och du méter honom pa gatan med orden: ”0j
vilken fin hund. Vad kostar en sadan s6tnos?”
100 000 kronor svarar grannen. "Du kan inte
vara klok”, sdger du - 100 ooo for en hund?
Ndgon vecka senare méter du din granne igen
- nu med tva katter i koppel. ”Vad har du gjort
av hunden?” Jag sdlde honom f6r sex miljoner,
svarar grannen. "Fantastiskt — vilken affar! Nu
har du verkligen fatt en slant pa banken.” Nja,
inte dnnu, svarar grannen - jag kdpte ju de har
tvd katterna. "Men vad kostade de da?” - Bara
tre miljoner styck! H

ALANDSBANKEN | 17



2 Korinthierbrevet 9:7

Snart dr det jul. Ar du klar med julklapparna? Som oftast sldr julhandeln tidigare drs férsdljningsrekord. 2012 var
ett undantag, for forsta gdngen pd mdnga dr minskade forsdljningen infor julen.

Mest handlar vi sista séndagen fére julafton. | genomsnitt kostar en julklapp frdn 100 till 500 kronor. jJulma-
ten dr dyrare dn klapparna. Och klapparnas innehdll hdller pd att fordndras. Mdnnen 6nskar sig en weekendresa,
kvinnorna ett besok pd ett spa. En trend: att ge en present till sig sjdlv. Ar det givmildhet? Férra dret var en mat-
kasse drets julklapp. Men det dr heller inte ovanligt att skdnka en slant till vilgérande dndamdl. Ar det det som dr
givmildhet? Ar det det som dr en god jul?

TEXT: JAN TORNQVIST

Or julen ar ju givmildhetens helg. Det

finns ett Osterliandskt ordsprak som

sdager att om givmildhet vore en var-
else, skulle den vara vackrast av alla.

Inte sa givmilda

Men hur givmilda dr egentligen vi svenskar?
Hundratals organisationer i Sverige sam-
lar in pengar till olika d&ndamal. Det kan
handla om att ge en slant till vdrldens barn,
till lakare utan granser eller till forskning
om cancer. Det finns i Sverige mer dn 400
olika @nhdamal for insamlingar. Fyra hundra!
Forst bara lite siffror om den svenska givmild-
heten.

Vi koper julmat och julklappar for 65 mil-
jarder, vi skanker privat bort 17 miljarder, det
vill sdga att det kostar varje svensk 7 ooo kro-
nor att fira jul och den arliga givmildheten kos-
tar 1 700 kronor. Den statliga ulandshjalpen,
eller internationellt utvecklingsarbete, det vill
sdga stod till fattiga lander fran andra lander,
som det numera heter, dr 30 miljarder, drygt
1 procent av BNI, bruttonationalinkomsten,
som alltsd betalas med vdra skattade pengar.
Sida skoter utbetalningarna, vi svenskar star
for kostnaden, 3 ooo kronor per svensk.

Pa 37:e plats

Man skulle kunna tro att Sverige dr ett foredo-
me i vdrlden ndr det gdller insamlingar. Det ldt
fantastiskt nar galan till Varldens barn i hostas
samlade in 71 miljoner, men det var inte ens
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En God Jul

en tia per person. Insamlingsresultatet skiljde
sig mycket mellan olika svenska samhallen.
Sorsele i Norrland var i sdrklass bdst som
insamlingsort: 110 kronor per person. Stock-
holmarna var samst: inte ens tre kronor per
person. Internationellt ar vi inte sarskilt giv-
milda ndr det gdller insamlingar. 2012 gjordes
en undersokning i 146 lander om givmildhet.
Sverige hamnade pa 37:e plats. Mest givmilda:
Australien, Irland och Canada.

Fore Sverige kom ocksd Quatar, Liberia,
USA och Tjeckoslovakien. And& mar vi bra nar
vi ger bort pengar. Det visar forskning. Anna
Berman, assisterande professor vid universi-
tet i Arizona i USA, sdger:

- Ménniskor tycker om att ge. Bade for att
gora andra vl och for sin egen skull. Vi skan-
ker bort pengar av tva skal, vi bryr oss verk-
ligen om andra manniskor och deras valma-
ende och vi mar ocksa bra av ett ge.

Ndr forskare studerat hjarnan med mag-
netrontgenkamera sd har de sett att omraden i
hjarnan som &r relaterade till vdlbefinnande ly-
ser upp ndr vi skanker pengar. En svensk studie
har visat att vi faktiskt blir lyckligare av att ge.
Men professor Daniel Vastfjdll vid Linkdpings
universitet menar:

-Vi dr mer bendgna att hjdlpa enskilda
individer dn en storre grupp och det verkar
som att nar behovet av hjalp dkar sd minskar
medkdnslan och viljan att hjdlpa till, Ju fler
som behdver var hjélp, desto snabbare avtar
var generositet.

90-konton

Svensk insamlingskontroll bevakar
hjalporganisationerna och har som
krav att hogst 25 procent av de
totala intdkterna ska ga till insam-
lingskostnader och administration,
insamlingarna ska inte belastas
med oskdliga kostnader. Sund
marknadsféring och andamalsen-
liga metoder for insamlingskontroll
ska anvandas. Fér de insamlade
pengarna anvander de har hjalpor-
ganisationerna sexsiffriga konton
som borjar med 9o (bankgiro och
postgiro), 400 hjdlporganisationer
i Sverige har go-konton.

go-kontot okar

Den svenska givmildheten vad galler insamlingar
pa go-konton har dock sakta 6kat med omkring
en miljard arligen under det senaste artiondet.
2004 var ett ovanligt givmilt ar. Efter tsunamin i
Thailand samlade svenskarna in 500 miljoner, ef-
ter jordbdvningen i Haiti 2010 55 miljoner.

Men att samla in pengar till Syrien just
nu gar trogt. An sd linge knappt 15 miljoner.
Trots att uppmdrksamheten dr enorm och
livssituationen for befolkningen katastrofal.
Kanske for att situationen i Syrien handlar om
krig, storpolitik och en komplicerad konflikt.




Naturkatastrofer dar mer begripliga, snabba
handelseférlopp okar viljan att hjélpa till. |
Sverige dr Radda Barnen storst som insamlare,
omkring en miljard. Svenska Kyrkan ndstan lika
mycket. Stora dr ocksa UNICEF, Roda Korset.
Ldkare Utan Granser. Cancerfonden , Diakonia
och Frdlsningsarmén, en halv miljard vardera.
De som 6kar mest: UNICEF. Lakare Utan Grdn-
ser, Barncancerfonden och Frdlsningsarmén.
Av insamlade medel gar i genomsnitt 9o-85
procent oavkortat till det &ndamal som sagts.
Rdda Korset, till exempel, anvdnder 14 procent
for insamlingskostnader och administration.
Det &r alltsd en 16gn att sdga att bara en liten
del av insamlade pengar nar fram. Sa:

Samla inte in de sista axen av skorden, lam-
na kvar at den fattige och at invandraren.
3 mosebok 19:90 M

Hostens insamling till Varldens barn oo per capia)

Befolkning Intdkter Per Capita

Sorsele 2609 2 867 88 kr 109,92
2 Ockerd 12 564 769 037 kr 61,21
3 Gnosjo 9 405 538 224 kr 57,23
___
Gotland 14,07
2 Sédermanland 10,81
3 Orebro 9,12

STORSTADER

 Placering | Kommun [ intakter _JPerCapita |
1 Eskilstuna 1485 056 kr 14,78
2 Orebro 1346 536 kr 9,52
3 Helsingborg 1207 421 kr 9,01
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Kapitalférsdkring | ISK

Se over din kapitalforsakring — kanske ar den
onodigt dyr. Om inte skalet var att utnyttja
mojligheten med sarskild formanstagare kan
det finnas skal att byta till ett investerings-
sparkonto.

Har du TEXT: JESSICA FRIBERG FOTO: VIKTOR FREMLING OCH STOCK PHOTO

pengar i en

kapitalforsakring
som du inte sett t a Ia 5 / t a
over pa ett tag?

Hor av dig till o ) -
Or privatpersoner dr en kapitalfor-

din rédgivare. sikring och ett investeringsspar-

konto (I1SK) snarlika produkter En

kapitalforsakring dr, som namnet
antyder, en forsakring men forsdkringsinsla-
get dr mycket begrdnsat. Syftet med kapital-
forsakringen dr mer att fungera som ett skal
for finansiella placeringar. Man kan teckna en
kapitalforsakring bade som privatperson och
som foretag. For ett foretag eller en foreta-
gare kan det finnas manga férdelar med kapi-
talférsakring. Men i den har artikeln inriktar vi
0ss pa den privata spararen.

I kapitalforsdkringen kan man bade ma-
Jessica Friberg J'ﬁ_ nadsspara och betala in engangssummor. De
inbetalada premierna ar inte avdragsgilla utan
sker med skattade medel. P& forsdkringen tas
en sa kallad avkastningsskatt ut. Denna
berdknas pa forsakringens kapitalvarde,
som multipliceras med féregaende ars
statsldnerdnta (som var 2,09 procent
da den faststdlldes den 30 novem-
ber 2013) och pa det framrak-
nade beloppet ska man betala
30 procent skatt. | prakti-
ken blir dirmed skatten
i &r 0,63 procent av
vdrdet.

Kapitalet i
forsakringen kan
tas ut som en en-
gangsutbetalning

eller, med hjdlp av
forsdkringsbolaget,
enligt en utbetalnings-
plan (till exempel manadsvis
i fem ar fran s5 ars alder). Utbe-
talningarna fran en kapitalforsakring
beskattas inte.



-forsakring mot ISK

En kapitalférsdkring innehaller dven ett efter-
levandeskydd. Det innebdr att om du avlider
utbetalas hela kapitalet till angiven férmans-
tagare. Ofta betalas hela vdrdet ut plus 1 pro-
cent. Och har har vi egentligen det enda for-
sdkringsmomentet i produkten.

Du kan enkelt bestimma vem som ska fa
dina pengar vid ett eventuellt dodsfall utan att
skriva testamente. Du kan satta upp villkor for
féormanstagare vid gava eller dodsfall, till exem-
pel att pengarna ska vara enskild egendom, och
dven styra till en annan férmanstagare dn inom
familjen. En ytterligare férdel med kapitalfor-
sdkringen dr att den kan anvandas sa att du
sparar till ndgon annan. Du kan sjalv bestamma
ndr pengarna ska betalas ut, till exempel att
dina barn far pengarna férst vid 25 ars alder.

Vad dr eller var - syftet med sparandet?
Manga tankte kanske inte igenom varfér de
en gang i tiden tecknade en kapitalforsak-
ring. Det framsta skdlet var sannolikt de skat-
temadssiga fordelarna, att man kan képa och
sdlja innehav i forsdkringen utan att redovisa
dem i deklarationen och utan att betala skatt
pa vinsterna, utéver den ovan niamnda scha-
blonskatten. Men allt detta finns ju sedan
2012 i en annan variant - det sd kallade inves-
teringssparkontot (ISK). Om inte skdlet var att
utnyttja mojligheten med sarskild formansta-
gare och om man kan klara av att skéta utbe-
talningarna sjalv - da finns det anledning att
fundera pa ett aterk6p av k-férsakringen och
ersdtta den med ett ISK.

Ett viktigt skdl for att byta till ISK kan ock-
sd vara att manga av dessa aldre, eller for all
del dven nya, kapitalférsakringar har hoga av-
gifter som kan urholka kapitalet. Administra-
tionsavgift, kapitalavgift och arsavgift ar olika

bendmningar pd procentuella och fasta avgif-
ter som kan tas ut pa det insatta kapitalet.

En, inte allt fér ovanlig, avgiftsstruktur dar
att en kapitalférsakring kostar cirka 0,7 pro-
cent pa kapitalet plus cirka 300 kronor per ar
i fast avgift. | detta ingdr inte avgifter i sjdlva
innehavet i forsdkringen, till exempel fondav-
gifter — det ar bara avgifter som forsakrings-
bolaget tar ut fér att erbjuda produkten.

Investeringssparkontot beskattas, i stort
sett, pa samma sdtt som kapitalforsakringen
men dar kostar sjdlva kontot inget att dga.
Det enda man betalar ar schablonskatten pa
innehavet.

De flesta kapitalférsakringar har inlds-
ningsavgifter, som gor det extra dyrt om du
skulle vilja ta ut en forsdkring innan fem ar
passerat efter teckning. Forsdkringen ar alltid
last for uttag forsta dret och fran och med ar
tvd kan det kosta upp till 4 procent att dter-
kopa den. Avgiften avtar och férsvinner oftast
helt efter fem ar.

Sammantaget kan de manga avgifterna
kosta dig tusenlappar - och dd ar inte ens
skatten inrdknad. Forvaltningsavgifter for
innehaven i en ISK maste du sdklart betala
men du slipper ars- och uttagsavgifter.

Sammanfattningsvis: Har du pengar i en
kapitalforsakring som du inte sett Gver pa ett
tag? Hor av dig till din radgivare - vi hjélper
dig att reda ut om denna foérsakring passar
dina behov, hur stora avgifterna dr och vad
det kostar om du skulle vilja dterk6pa forsak-
ringen.

Vill du byta till ISK &r det bra att géra det
Over ett arsskifte for att undvika dubbelbe-
skattning. Avsluta kapitalférsakringen just
fore arsskiftet och satt in pengarna i ISK ome-
delbart efter drsskiftet. l

De tva
sparformerna
i korthet:

Skatt:

Skattemadssigt skiljer sig de bada
sparformerna marginellt. Tycker
du att det dr bekvamt att avkast-
ningsskatten betalas direkt ur
din dep3, ar kapitalforsakring att
foredra. For investeringssparkon-
tot betalar du skatten i samband
med deklarationen aret efter be-
skattningsaret.

Du kan med investeringsspar-
kontot kvitta din schablonintdkt
mot kapitalforluster eller andra
utgifter gdllande inkomstlaget
kapital.

Innehavet:

Vill du ha majlighet att rosta pa bo-
lagsstammor for ditt aktieinnehav
bor du vdlja ISK. Innehavet du har i
k-forsakring dgs formellt av forsak-

ringsbolaget.

Vid dodsfall

Vill du spara till en speciell person

eller namnge vem som forsak-
ringen ska tillfalla vid ett dédsfall
ar det k-forsdkring som galler, for
ISK géller vanliga arvsregler vid
ddédsfall.
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Momentum

Snart vintervila. Bokslut och sammanfattningar. Vad dr viktigt for dig? Ar det sporten?
Ar du road av vin? Ar du oroad av tidningsdéden? Hdnger du med? Ett stdndigt flode

av nyheter. ja, vad ska man ldgga pd minnet?

TEXT: JAN TORNQVIST

Den sanna allsvenskan

Om de allsvenska fotbollslagens prestation
skulle sta i proportion till spelarnas varde
skulle arets allsvenska ha sett ut sa har (en-
ligt berdakningar i tidningen Sport & Affarer) :

AIK 91,5 miljoner
Malmo FF 83,5 miljoner
Hacken 80,5 miljoner
Elfsborg 77 miljoner
Helsingborgs IF 63 miljoner
IFK G6teborg 62 miljoner
Brommapojkarna 51 miljoner
Kalmar FF 50,5 miljoner
Djurgarden 45 miljoner
Halmstad 44,5 miljoner
Orebro 37 miljoner
Gefle 35,5 miljoner
Falkenberg 35,5 miljoner
Mjdllby 32,5 miljoner
Norrképing 31 miljoner
Atvidaberg 30,5 miljoner

Vdrdefullaste spelarna i Allsvenskan:

Celso Borges i AIK 20 miljoner
Simon Gustafsson i Hacken 18 miljoner
Lasse Vibe i Goteborg 15 miljoner

rges i AIK ar vard 20 miljoner

Flest utvecklingsbara spelare, det vill
sdga spelare som kan bli virdefulla pa

proffsmarknaden:

AIK 14 spelare
Helsingborg 13 spelare
Brommapojkarna 12 spelare

Unga vardefulla och sdljbara nu:

Simon Thern, Malmo 13 miljoner

Emil Krafth, Helsingborg 3 miljoner.

Mest sensationella svenska forsaljning:
Eero Markkanen fran AIK till Real Madrid
for 20 miljoner (kan bli ytterligare 10 miljo-
ner, baserat pa resultat).
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Arets fyndviner

Allt om mats arliga nummer med test av
Systembolagets alla viner visar att av de
38 rodviner som vdrderats som fyndviner
kommer 14 fran Italien, 8 fran Frankrike
och 6 fran Portugal. Tva boxviner bland fyn-
den: Cigarra Reserva och Periquita Reserva.
Provsmakarnas favoriter i mellanklassen:

El castro de Valtuille 119 kronor
Parallele 45 59 kronor
Bourgogne Les Setilles 149 kronor

Av de 36 vita fyndvinerna kommer 16 fran
Frankrike, 4 fran Osterrike, 3 fran Tyskland,
3 fran Italien.

De sista tidningarna

Sakta, utan att vi ens tdnker pa den, trots
varningar, dr den har: tidningsdoéden. Dag-
ligen rapporteras i media: Expressen kickar
alla sina fotografer, Aller skrotar skvallertid-
ningen Se och Hor, 180 personer ska bort
pa sammanslagna tidningen Helsingborgs
Dagblad och Sydsvenskan, Stampen media
med tidningar som Bohusldningen, Hal-
lands Nyheter, Hallandsposten, Nerikes Al-
lehanda, Norrtelje Tidning och VLT gick pa
ett ar med en férlust pa 8o miljoner. DN,
SvD, Sydsvenskan och GP tappar rejdlt: 10
procent av alla Idsare som fanns for bara ett
ar sedan har férsvunnit jamfoért med i dag.

Tappade ldsare vardagar:

DN -9,6%
Svenska Dagbladet -9,2%
Aftonbladet -9,2%
Expressen -11,1%
. \ \3\_‘:('-
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B-porto betalt

En mer avancerad
ekonomi kraver en mer
engagerad radgivare.

Valkommen till det du
har saknat.

Hos oss moter du experter och specialister som hjdlper dig med allt
fran ax till limpa. Vi tar hand om komplexa fradgor och vagleder vara
kunder utifran deras specifika behov gadllande:

« Planering av utlandsflytt
« Korrekt genomford sjalvrattelse
» Genomtankta och vdl forberedda generationsskiften
» Agarplanering och bolagsstrukturer 4‘:
* FOrsaljning av bolag J
11;
e

» Formogenhetsforvaltning
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Stockholm: Stureplan 19, tel. 08-791 47 20, pbstockholm@alandsbanken.se Goteborg: Kungsportsavenyen 1, tel. 031-333 45 00,
pbgoteborg@alandsbanken.se Malmo: Stortorget 11, tel. 040-600 21 0o, pbmalmo@alandsbanken.se




