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Flera forandringar av arvs- och

gavoskatten ar pa gang. Nu ar det

extra viktigt att tala med en
skatteexpert.
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Pedagogen Anna Whitlocks
livsgarning lever vidare i en minnesfond
som ar helkund hos SEB Enskilda Banken.
— Vi ar mycket ndjda, sager Gunilla Staél von
Holstein vid stiftelsens kansli.
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SKEB Enskilda Banken tor dig
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Private Banking handlar framfor allt om formdgenhetsforvaltning Borslaget ar fortfarande ostadigt och trots flera ars nedgang ar vardering-
for privatpersoner och for stiftelser och foretag med placerings- en fortfarande inte sarskilt I1ag. SEB Enskilda Banken har alltjamt en ater-
behov. Med SEB Enskilda Banken som samtalspartner far kun- hallsam syn pa borsen och i formdgenhetsforvaltningen sker fortlopande
derna tillgang till resurserna inom Sveriges storsta och mest anpasshingar av risknivan. De psykologiska faktorerna styr dock utveckling-
erfarna aktor inom Private Banking, med rétter i Stockholms en pa marknaden val sa mycket som tillvaxt, floden och vinstférvantningar.
Enskilda Bank, grundad 1856. Det ar sallan sadant som alla raknar med ska ske som forandrar stamning-

en pa marknaden, utan i stéllet det ovantade och oférutsagbara. Darfor ar
det viktigt att hela tiden fdlja upp vad som hander och ha flexibilitet och

Kundernas krav ska motas med personlig service och en hel- handlingsberedskap. Det sager Martin Guri, chef for SEB Enskilda Bankens
hetssyn pa kundernas finansiella, juridiska och skattemassiga analys- och forvaltningsenhet Strategi & Analys.

situation. Det sager Ulf Peterson, chef for SEB Enskilda Banken.

— Det viktigaste vi kan ge vara kunder ar tid. Tid att bygga de Las mer om var marknadssyn pa

basta langsiktiga I6sningarna utifran var och ens unika behov. Lardomar om bhdrshubblor pa

Distribueras med Dagens Industri vecka 10. Fragor om innehallet besvaras av Ulf Mossegard, tel. 08-763 50 49 INPRESS®
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— Vi ger kunderna tillgang till hela bankens kompetens, sager
Ulf Peterson, Chef SEB Enskilda Banken.

Helhetssynen

framjar din ekonomi

Langsiktiga relationer, professionellt bemétande, personlig
service och en helhetssyn pa kundens ekonomi. Det &r nagra
viktiga faktorer for Ulf Peterson, Chef SEB Enskilda Banken,
nar det galler att mota kundernas krav.

SEB Enskilda Banken ar den gren av SEB-koncernen som
erbjuder tjanster inom finansiell radgivning och kapitalforvalt-
ning till formdgna privatpersoner, stiftelser och foretag. Det
som i dagligt tal sammanfattas i begreppet Private Banking.
Med rétter i Stockholms Enskilda Bank, grundad 1856, byg-
ger den vidare pa traditioner och langa kundrelationer.

— Vi vardar langvariga relationer med véara kunder och
deras familjer. Det har fort oss till positionen som Sveriges
storsta och mest erfarna aktoér inom Private Banking.

Som kund hos SEB Enskilda Banken har du en personlig
forvaltare med djupa kunskaper inom det finansiella omradet.
Forvaltaren fungerar som radgivare, diskussionspartner

och som kanal in till bankens manga specialister.

Personlig service ar viktigt for kunderna i SEB Enskilda
Banken. Omfattningen bestams helt och hallet av kunden.
Avtalen &r individuella och relationerna mellan kunden och
forvaltaren blir ofta personliga. Diskretion &r en sjélvklarhet.

— En helhetssyn pa den ekonomiska situationen ar en for-
utsattning for att vi ska kunna moéta kundernas behov. Har
har SEB Enskilda Banken, med SEB-koncernens alla resur-
ser, det som kravs, sager UIf Peterson.

— Vi ger kunden tillgang till all kompetens som finns inom
banken, fran avancerad radgivning kring investeringar, skat-
ter, forsakringar och Ian till vardagsnara banktjanster. | hel-
hetssynen ingar ocksa lopande diskussioner om risknivaer
och placeringshorisonten. Ingenting &r statiskt, hela tiden
anpassar vi oss till forandringar i omvériden.

| analysarbetet hamtar SEB Enskilda Banken intryck frén
initierade kallor, sdval inom som utanfér SEB-koncernen.
Oberoendet forstarks av att SEB Enskilda Banken i sin for-
valtning bland annat erbjuder placeringar i ett antal ledande
internationella aktiefonder.

| SEB Enskilda Bankens mer an sekelgamla historia har det
funnits manga perioder med ekonomisk osékerhet. De senaste
arens borsutveckling har varit smartsamma aven for SEB
Enskilda Bankens formdgenhetsforvaltning och Ulf Peterson
medger att utfallet inte alltid har motsvarat forvantningarna.

— Vi har lart oss hur oerhért svart det &r att forutse vad
som kan handa. | var forvaltning har vi dragit ned risknivan.
Det som hant visar hur viktigt det ar att férdela riskerna mel-
lan aktier och rantebarande placeringar.

For en hart upptagen privatperson eller foretagare kan det
vara svart att utvardera de mojligheter som stér till buds for
att utveckla och forbattra sin ekonomiska situation.

— For oss, med generationer av erfarenhet av kapitalférvalt-
ning och SEB-koncernens alla resurser i ryggen, ar det betyd-
ligt enklare. Vi jobbar med detta varje dag, vi ar langsiktiga och
vi kommer att finnas vid vara kunders sida &ven i framtiden. m

Den som funderar
pa att fora over
kapital till sina
barn just nu bor
tanka sig for.
Flera stora forand-
ringar ar pa gang
pa skatteomradet,
enligt SEB
Enskilda Bankens
skatteexpert
Cecilia Gunne.

Cecilia Gunne — skatteexperten

vill sovra bland

— Funderar du pa att ge bort pengar till dina barn? Kontakta i sa fall
din forvaltare hos oss. Det ar namligen flera férandringar av arvs-

och gavoskatten pa gang. Det radet ger Cecilia Gunne, skattejurist
vid SEB Enskilda Bankens juridikavdelning.

dag & det formanligt att ge
bort en gdvai form av O-liste-
noterade aktier. Underlaget for
gavobeskattning blir d& bara 30 pro-
cent av marknadsvérdet och skat-
ten hogst 9 procent av vardet. Om
gavan i stdllet sker i form av
exempelvis aktier noterade pa A-
listan blir underlaget for beskatt-
ning 75 procent och skatten hogst
22,5 procent av vardet.

— Den som funderar pa ett gene-
rationsskifte just nu maste verkli-
gen tanka sig for. Flera éandringar
& pagang. Samtidigt som det avi-
seras att arvsskatten mellan makar
ska slopas har det talats fran rege-
ringen om att slopa arvs- och
gévoskatten helt och hallet. Det &
verkligen viktigt att tala med en
expert innan man gor nagot nu,
séger Cecilia Gunne.

CeciliaGunne &r ett av Sveriges
tyngsta namn pa skatteomradet
med ett forflutet som kammarrétts-
domare och som réttssakkunnig pa
finansdepartementet vid tiden for
den stora skattereformen 1990.

| dag & Cecilia Gunne bland
annat vice ordftrande i Skattebe-
talarnas forening och en av huvud-
redaktorerna for facktidskriften
Svensk Skattetidning. Hon &r inte
ndjd med hur skattereformen har
utvecklats.

—Ngj, den har vittrat sonder. Ett
stort misstag var dessutom att inte
ta bort formogenhetsskatten som
& skadlig pd sd manga sitt. Den
driver kapital ut ur landet, den &r
oréttvis och den styr ménniskors
planering pa ett felaktigt satt.

Cecilia Gunne menar att staten
skulle tjana pa att dopaformogen-

TEXT: Anders Fahlman

hetsskatten eftersom kapital flyk-
ten skulle hejdas. Hon tror ocksa
att den faktiskt kommer att tas
bort, eftersom den &r sa pass skad-
lig for landet.

Ledande skatteexpert

Som en av landets ledande skatte-
experter har Cecilia Gunne manga
asikter om vara skatter.

— Skatter maste vara utformade
SAatt skattebetalarna uppfattar dem
som rimliga och réttvisa. De ska
ocksa vara neutrdla sa att de inte
paverkar manniskors beteende.

Hon tycker att fastighetsskatten
& alt annat @n rimlig och réttvis
och att inkomstskatterna &r allde-
les for hoga.

— De & faktiskt hogre an vad
manga tror. Vid &rsinkomster Gver
cirka 300 000 kronor & marginal-

En fidning frén
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skatterna

skatten, om man tar hénsyn aventill
socidavgifterna, i praktiken nérma-
re 70 procent, siger Cecilia Gunne.

Hon tror att medlemskapet i EU
kommer att ha en positiv inverkan
pa de svenska skattenivéerna, det
vill sga att de kommer att sénkas.

—| Sverige &r skattetrycket dver
50 procent, medan snittet i EU &r
40 procent. En utjamning &r ofran-
komlig.

SEB Enskilda Banken & med
och paverkar utvecklingen pa
skatteomrédet. Enheten Juridik &
Skatter, med 50 experter dver hela
landet, deltar i remissarbetet vid
ny lagstiftning. Banken ligger ofta
bakom forslag till forandringar,
bland annat genom skrivelser till
finansdepartementet.

Unik kompetens

Bankens breda och, i flera fall,
unika kompetens pa skatte- och
familjerattsomrédet kommer i hdgs-
tagrad kundernartill del.

— Vi kompletterar placerings-
radgivningen med skatteradgiv-
ning och familjeréttslig radgiv-
ning sA att det ekonomiska utfallet
blir optimalt. Vara kunder kan fa
en &rlig versyn av sin skattesitua-
tion, davi bland annat undersoker
mdjligheternatill forlustavdrag. Vi
har ocksd en tjanst dar kunden kon-
tinuerligt far latenta vinster eller
forluster beradknade pa sitt innehav
for att hallakoll pa skatteeffekterna.

Detta & inte minst viktigt med
tanke pa den sa kallade begréans-
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Cecilia Gunne ar en av landets
framsta skatteexperter.

ningsregeln, dér det géller att halla
rétt balans mellan férmdgenhet
och inkomster. Annars kan skatten
skenaivég.

Juridik & Skatter har ocksa ex-
perter som sysslar med kundernas
deklarationer och boutredningar.
Andra expertomréden & den spe-
ciella skatteproblematiken kring
stiftelser och fémansholag.

— Vi bevakar lagstiftningen
kring bolag med vérdepappersin-
nehav déar det héander mycket just
nu, sager Cecilia Gunne.

Till alt detta kommer Kkurser,
seminarier, kundtréffar och skatte-
handbocker — ingredienserna i
bankens smdrgasbord & manga.

Cecilia Gunne tycker att det ar
roligt att arbeta med skatter.

— Allraroligast & det né&r man
kan bidratill att fAbort dem. =
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Sa har nar du oss

m Om du vill kontakta oss kan du antingen

tala med din radgivare eller ringa

SEB Enskilda Banken direkt pa

tel: 020-62 52 01.

Du nar oss aven via

e-post: enskildabanken@seb.se LN
eller genom Umed

hemsidan: www.seb.se/enskildabanken  sundsvall

Trollhdttan  Grebro Vasteras/Eskilstuna

Uppsala

Giiteborgﬂ Norrkdiping
< " Stockholm

Halmstad —__' Bords & Linképing  Nykdping
Jonkdping
Helsingborg
Kalmar
Vaxjo
Malms "™

Nar affarerna vaxer...

Han skulle kunna satta skogsbonde och fastighetsagare pa visitkortet, Rolf
Lagerman, smaforetagare med smalandska rétter. Men det var i staloranschen
det borjade. Forst som anstalld i stalgrossistforetag, darefter som egen féretaga-
re i Danubia AB, importor av metaller och stal. | dag har sonen tagit 6ver och dri-
ver det vidare med kompanjoner.

— Det gor dem framgangsrikt utan min hjalp. Jag ar styrelseordférande och ar sal-
lan inne pa kontoret numera. Men jag ringer varje dag, sager han med ett leende.

Rolf Lagerman har det lugna och avslappnade satt som man ofta moter hos
foretagare med ett langsiktigt perspektiv pa sitt livsverk. Intresset for jord- och
skogsbruk fick han redan fran barndomens somrar pa morfars gard. Drémmen
var att en gang fa ta 6ver garden. Detta blev mojligt och i dag finns cirka 150
djur pa garden, som i huvudsak ar inriktad pa mjolkproduktion och som fram-
gangsrikt skots av en arrendator. Skogsbruket har ocksa expanderat, i takt
med att fler skogsfastigheter har forvarvats. Hyresfastigheter i Smaland och
Stockholm ar ytterligare ett verksamhetsomrade for Rolf Lagerman.

Banken tar hand om alla familjens affarer

— Skog kraver intresse, kunskap och engagemang. Perspektivet ar hundraarigt.
Hyresfastigheter ar ocksa realtillgdngar som férhoppningsvis stiger i varde éver
tiden. Men de kraver att man jobbar med dem for att f& upp avkastningen.

Genom aren har kontakterna med banken betytt mycket for méjligheten att
utveckla foretaget. Inte minst for att formedla kontakter med séljare och kdpare
av skogfastigheter och hyresfastigheter. | bérjan handlade det mest om kredi-
ter, men i takt med att verksamheten véaxte okade ocksa kraven pa att banken
skulle se till helheten. For en sméaféretagare ar den privata ekonomin och fore-
tagets ekonomi nara férknippade. SEB Enskilda Bankens kontor i Jénk&ping
tar hand om alla affarer for Rolf Lagerman och hans familj och han ar néjd.

Erbjuder helhetslosningar

— En bank ska kunna forsta vad som gynnar just oss. SEB Enskilda Banken klarar
av att ge ett totalpaket med finansiering, placering av 6verskottslikviditet, de dagli-
ga bankkontakter som vi behdover i rérelsen och vara privata affarer. Det enda jag
egentligen saknar ar ett skogskunnande, men
det far jag soka pa annat hall.

— Personliga relationer ar oerhort viktigt i
affarer, menar Rolf Lagerman.

—Jag har ett natverk av kunder, leverantt-
rer och entreprendrer som jag har fértroende
for och har ar banken en hornpelare. Det ska
vara enkla, raka och okomplicerade relationer.
Banken ska vara aktiv och komma med initia-
tiv till nya affarer. Det ska vara regelbundna
kontakter fran bada hall och det ar inte bara
jag som ska ringa. [ ]

— Att ha Rolf Lagerman och hans familj
som kunder ar valdigt stimulerande,
sager Glenn Martindahl, kapitalférvaltare,
och Lars-Ake Alnervik, enhetschef pa
SEB Enskilda Banken i Jonkdping.

Fa andra kunder spanner over sa

manga omraden och intressen.

SEB Enskilda Banken 3
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Forsakringslosningar for hela livet.

Som kund i SEB Enskilda Banken far du dven tillgang till var forsakringsexpertis.

Din personliga kapitalforvaltare och forsakringsradgivare gar regelbundet igenom din
ekonomiska och forsakringsmassiga situation med dig. Pa sd satt kan du alltid ha ratt
forsakringar. Anpassade efter livets olika skeden. Mycket flexibelt och mycket klokt.

SEB Trygg Liv ar ett av Sveriges storsta livforsakringsbolag med verksamhet i Norden,

England, Tyskland och Baltikum. Ga in pa www.tryggliv.seb.se om du vill veta mer om oss. s E B TRYG G Ll V
Ar du intresserad av SEB Enskilda Banken ar du valkommen att ringa 020-625 201.
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Akta majonnas ska bara innehalla de finaste ravarorna; farska aggulor och fin olja. | Rolf Bratts fabrik tillverkas hundratals kilo delika-
tessmajonnas varje dag. — Det ar mycket att tdnka pa nar man ar egen foretagare. Privatekonomin ar kanske inte det férsta man priorite-
rar, erkanner Rolf Bratt. Darfor ar det bra att banken finns.

Ingen rikmacka

for tframgangsrik entreprenor

Rolf Bratt ar nog den typiske entreprendren. Viljan att lyckas har
pa 20 ar fort familjeforetaget Gourmet Service fran en blygsam

tillvaro i en liten lokal pa Sodermalm till en modern livsmedelsin-
dustri i Tyreso, séder om Stockholm.

et var 1982 som Rolf Bratt

bérjade med en afféarsidé
och nagra recept pa fiskpaté. | dag
har han precis flyttat in i en ski-
nande ny fabrik, som levererar
majonnds, majonnasbaserade sal-
lader, fiskpaté och férdig pasta till
bland andra de stora bjéssarna i
livsmedel sbranschen. Strategin har
varit att hela tiden véaxa med eget

-

kapital. Det & forst nu som
Gourmet Service har behovt talan
for att delvis finansiera investe-
ringen i de nya lokaerna.

—Det kdnnsbra. Men visst kénns
det att det stélls helt andra krav nu,
eftersom vi har fétt en mycket stor-
re tillverkningskapacitet. Nu galler
det att silja ocksd, sager Rolf Bratt.

Anita Ahlstrom, forvaltare pa

TEXT: Gunilla Mild Nygren

SEB Enskilda Banken, har de
senaste tre &ren varit Rolfs privata
bankkontakt och anda sedan han
startade sitt foretag har han varit
SEB trogen. Tonen dem emellan
& personlig, Anita Ahlstrom &r
engagerad och givetvis glad over
Rolf Bratts framgangar.

—Ja, vi har gatt igenom mycket
tillsammans genom &ren. Jag blir

altid likastolt nér jag ser Gourmet
Services produkter i butikerna. Jag
vet ju vilket dlit som ligger bakom
framgangen, sager Anita,

Som foérvaltare i SEB Enskilda
Banken & hon man om att kunder-
na ska fa professionell hjalp och
tillgang till bankens alla tjanster.

— Jag &r rédgivare och min upp-
gift & att sevar det krévsen insats.
Det &r viktigt att se helheten. Kan
jag inte gélv hjdpatill, lotsar jag
vidare till n&gon annan inom ban-
ken. Vi har ju specialkompetens pa
flera omréden, bland annat inom
juridik och skattefragor.

Svart att ta sig tid

De senaste dren har Rolf Bratt
varit mycket engagerad i byggan-
det av den nya fabriken. Det har
inte funnitstid till mycket annat a&n
arbetet med projektering och pla-
nering. Men med Anita som per-
sonlig bankkontakt underléttas
arbetet med sdvél foretagets finan-
siering som den privata ekonomin.

Det hela borjade med ett sallsynt delikat recept pa fiskpaté. | dag ar Rolf Bratt en framgangsrik foretagare inom livsmedelsbranschen.

— SEB Enskilda Banken kan
hjalpa till med sidant som det kan
kénnas lite jobbigt att ta stéllning
till — efterlevandeskydd, testamente
och skatterddgivning. Bara fragan
om vem som ska driva foretaget
vidare om det hander Rolf nagot,
kan kannas svér att hantera, sager
Anita

— Sav har jag inte riktigt hun-
nit med de frégorna, siger Rolf
Bratt och medger att det & viktiga
fragor som det ar alltfor latt att
skjuta a sidan nar foretaget dun-
drar framét i full fart.

— Det &r ett vanligt fenomen nér
man jobbar med foretagare, menar
Anita Ahlstrom. Ar foretaget inne
i en expansiv fas far nastan allt
annat std & sidan. Min roll blir da
att driva de privatekonomiska fra-
gorna framat.

Att hinna med att planera den
privata ekonomin &r inte 1&tt for en
expansiv foretagare, men det & just
darfor Anita och hennes kollegor i
SEB EnskildaBanken finns. m

SEB Enskilda Banken 5
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Anna Whitlock (1852-1930) var
en foregangsgestalt inom bade
pedagogik och kvinnorattsfragor.
Hon startade Sveriges forsta
skola for bade pojkar och flickor,
Whitlockska Samskolan. Dar
genomforde hon pedagogiska
idéer som i dag ar helt accepte-
rade, men som pa den tiden
ansags mycket djarva.

(Kalla: Nordisk familjebok —

Uggleupplagan.)

Kvinnorattskdmpen och nydanande pedagogen Anna Whitlocks
livsgarning lever vidare i en stiftelse. Som helkund hos SEB
Enskilda Banken har stiftelsen tva kontaktpersoner; en
portfdljférvaltare och en kundansvarig.

arje &r far 150-200 studeran-

deupptill 15000 kronor i bi-
drag fran AnnaWhitlocks Minnes-
fond. De flesta fa&r medel for att
kunna komplettera sina studier
utomlands. En del av pengarna gar
ocksatill duktiga elever pa hdgsta-
diet och gymnasiet, ett slags "flit-
stipendier”. Aven friskolor kan fa
pengar fran stiftelsen.

Anna Whitlock var en kvinno-
réttskémpe och nydanande pedagog.
Hennes livsgarning lever vidare i
stiftelsen som béar hennes namn.

— Det kanns véldigt roligt att fa
hjépa unga manniskor och kunna
bidratill ndgot positivt. Det &r jag
saker pa att Anna Whitlock ocksa
skulle hatyckt, séger Gunilla Staél
von Holstein, verkstéllande styrel-
seledamot.

Anna Whitlock levde och verka
dei Stockholm 1852-1930. Hennes
idéer kring skolan var nyskapande
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Gunilla Staél von Holstein.

och kontroversiellaoch hon startade
vid forra sekelskiftet Sverigesforsta
skola for bade flickor och pojkar,
Whitlockska Samskolan. Tillsam-
mans med Ellen Key prévade hon
nya pedagogiska metoder, bland
annat " larljungarnas gafstyrelse

Nydanande pedagog

— Hon var nagot sa ovanligt som
en liberal kvinnorétskéampe, en
idealistisk pedagog och en skick-
lig entreprendr i ett, séger styrel-
sens ordférande Gunnar Petri.

Att skolan var omtyckt kan
Gunilla Staél von Holstein vittna
om. Hon far ibland samtal av
gamla elever som beréttar att det
var en speciell stamning pa skolan
och att de fétt mycket hjap och
stéd.

Whitlockska Samskolan lades
ned i dutet av 1970-talet i sam-
band med att skolvasendet kom-

Gunnar Petri.

TEXT: Karin Johnsson

munaliserades. Da saldes fastighe-
ten och pengarna lades, tillsam-
mans med de fonder som redan
fanns, i stiftelsen Anna Whitlocks
minnesfond.

Stipendierna pai & totat cirka 2
miljoner kronor delas ut inom natur-
vetenskap, teknik, konst och musik.
Det & en strid strom av sokande
vaje &, cirka 500 personer. Aven
genom fordelningen av stipendierna
lever AnnaWhitlocks ande kvar.

— Vi forsoker dela ut stipendier-
na jamnt mellan kvinnliga och
manliga sokande, liksom vi ocks&
har en jamn fordelning i styrelsen,
sager Gunilla Staél von Holstein.

All service hos banken

AnnaWhitlocks minnesfond &r hel-
kund hos SEB Enskilda Banken.
Det innebér att stiftelsen har tva
kontaktpersoner i banken, Staffan
Rilde som & kundansvarig och
Michael Stjernstrom som &r port-
foljforvatare.

Staffan Rilde ansvarar for den
ekonomiska helheten som till
exempel fakturering, stipendieut-
betalningar, bokféring samt upp-
réttande av arsredovisningen. Det
medfor att Gunilla Staél von
Holstein kan &gna sig &t det vikti-
gaste: att ta emot och granska
ansbkningarna.

Kapitalet pa 60 miljoner kronor

SEB:s Stiftelsefonder ar etiska

SEB Enskilda Bankens tva stiftel-
sefonder — Stiftelsefond Sverige
och Stiftelsefond Utland — innehdl-
ler bara foretag som klarar en ingé&
ende etisk granskning. Det innebér
till exempel att foretag dar vapen,

akohol, tobak eller pornografi &
huvudsakliga verksamheter har
rensats ut. Bolagen granskas dess-
utom inte bara ur ett etiskt perspek-
tiv, utan ocksa utifrén miljomassiga
aspekter av ett oberoende foretag.

—Allt fler kunder vill haen etisk
inriktning pa forvaltningen. Det &r
sarskilt vanligt att stora institutio-
nella kunder efterfrégar etik vid
offentliga upphandlingar, séger Jan
Attemark vid SEB EnskildaBanken

forvaltas av styrelsens ordfdrande
Gunnar Petri. Hans beslut grundar
sig pa radgivning frdn Michael
Stjernstrom, medan styrelsen 1&g-
ger fast den almanna placerings-
inriktningen. PAgrund av nedgang-
en pa aktiemarknaderna har stiftel-
sen kraftigt okat sitt innehav i ran-
tebarande papper.

Kloka placeringar
— Det har gjort att vi ndgorlunda
har kunnat hdlla stdnd mot ned-
géngen. Men det & klart att den
har paverkat oss negativt. Ifall
marknaden stabiliseras & vi be-
redda att 6ka andelen aktier igen,
sager Gunnar Petri.
Han har kontakt med portféljfor-
vataren ungefér var tredje vecka.
— Vi har ett gott samarbete med

ILLUSTRATION: Jonathan Stromgren

SEB Enskilda Banken. De har
kvalificerade rédgivare med lang
erfarenhet och stor analyskapaci-
tet. Radgivningen & i grunden
gélvstandig och oberoende. Ban-
kens forvaltning ar ocksa langsik-
tig och det & nagot som jag tycker
om.

Sedan stiftelsen skapades har
det blivit vanligare att studera
utomlands. Och bidragen fran Anna
Whitlocks minnesfond har blivit
alltmer betydelsefulla.

— Utlandsstudier &r viktiga. Med
var svaga krona racker de svenska
studiemedlen inte langt och det
betyder att ungdomar som inte har
god ekonomi fér allt svérare att
studera utomlands, séger Gunilla
Staél von Holstein. ]

Fakta om Stiftelser & Foretag

m Stiftelser & Foretag ar den del inom SEB Enskilda Banken
som specialiserat sig pa kapitalforvaltning och finansiell rad-
givning for att ge juridiska personer basta mojliga service.
Helt skraddarsytt efter kundens egna dnskemal. For foretag
erbjuder man en ren portféljforvaltningstjanst, dar risk, mal
och andamal styr placeringsstrategin. For stiftelser kan ban-
ken, utdver placeringsradgivning och férvaltning, aven erbjuda
en helhetstjanst bestdende av flera olika specialisttjanster

inom stiftelseomradet.

Stiftelser och Foretag.

De bolag som SEB Enskilda
Bankens etiska fonder investerar i,
granskas numera kontinuerligt uti-
frén en ny analysmodell som grun-
dar sig pa ett antal internationella

konventioner, bland annat de
manskliga réttigheterna och barn-
konventionen. ]
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Tjana pengar aven
vid fallande borsutveckling

For den dnnu oinvigde later det som en utopi - pa en stagnerande eller fallande aktiemarknad
gar det fortfarande att tjdna pengar. Men inte pa sjalva aktien, utan pa handel med majligheten
att fa kopa eller sélja aktier. Det ror sig om optioner. For den som har pengar att placera eller
har en aktieportfélj att skydda, kan det I6na sig att lasa vidare.

En option & for innehavaren rét-
tigheten att antingen kopa eller
sdlja ett vardepapper, oftast akti-
er, till ett i forvag bestamt pris.

Optioner & ett bra aternativ
till att kdpa aktier, i synnerhet i
oroliga tider med kraftigt svang-
ande aktiekurser. | stéllet for att
kopaen andel i hela foretaget be-
tdar man bara for madjligheten
(eng. "option”) att skorda frukten
av aktiens kursférandring. " Varfor
kopa hela havet, nar det & vagor-
namanvill ", som vanaoptions-
handlare brukar séga.

Att kopa optioner kréver min-
dre kapital &n motsvarande aktie-
kdp, men kan ge minst lika god
avkastning.

Den som har pengar att placera
kan alltsa kopaoptioner och fagod
avkastning dven paen tillastdende
eller fallande aktiemarknad.

Den som alternativt har en ak-
tieportfolj kan med hjélp av rétt
optionsstrategi skydda portfoljen
mot de vérsta effekterna av ett
borsfall. Man s att siga forsak-
rar sitt aktieinnehav med hjdlp av

optioner och minskar riskerna.

—Mycket av optionshandeln &r
spekulation, sager Jonas Ohlsson
pa Borsingtitutet. Fler borde ut-
nyttja optioner &ven som en for-
sdkring av sina aktier. Det & som
med brandférsakringen — du be-
talar for den, men & glad om det
inte brinner. Du koper en sdlj-
option pa dina aktier infor risken
att borsen faller kraftigt, men ar
ndjd om borsen ligger still eller
stiger.

Introduktion till optionshandel
— Med dagens volatilitet (kursrér-
lighet) pd borsen, en kraftigt
svangande bors, & det nervost att
vara aktiegare, séger Eric Fri-
berg. Optioner &r ett av instrumen-
ten for att hantera osékerheten. De
har bland annat fordelen att man
kan skréddarsy sitt agerande exakt
efter hur man tror att marknaden
skall utvecklas.

— Optioner & inte farligt att
satsapd, om man baravet var ris-
kernaligger, kommenterar Jonas.

Den som vill bérja handla med

optioner eller l&ra sig mer, kan
enklast kontakta sin bank eller
méklare. Borsingtitutet ordnar ofta
utbildningar for privatpersoner i
samarbete med bland andra SEB.

Oavsett hur aktiemarknaden
ser ut — stigande, sunkande eller
stillastdende — finns olika options-
strategier att utnyttja. Grund-
ldggande for alla strategier ar att
man gor en marknadsbedémning
for en viss tidsperiod. H&r nedan
beskrivs kortfattat tre alternativ.

1) Du har aktier. Du tror pa
en stillastdende aktiemarknad.
Optionsstrategi: Skyddad kop-
option (covered call).

Du utférdar en kopoption pa
dina befintliga aktier och far
pengar for det, premien. Du har
da lovat att sdlja dina aktier till
optionsinnehavaren for Gverens-
kommet pris pa |6sendagen. Om
aktien star still eller sjunker
under lGsenpriset, utnyttjar inte
innehavaren sin rétt att kdpa. Du
har kvar aktierna, som visserligen
kanske har gunkit i vérde, men du
har fatt in pengar i form av pre-

mien. Din risk &r att aktierna sti-
ger Over det pris som du lovat att
sdljatill.

2) Du har aktier att skydda.
Du tror pa en fallande aktie-
marknad. Optionsstrategi: Kopt
sdljoption.

Du vill av olika orsaker, kanske
skatteskd, inte sdlja ditt innehav
trots en fallande kurs. D& koper
du en sdljoption som ger dig rét-
ten att sdlja dina aktier till op-
tionsutfardaren for ett bestéamt
pris, oavsett om aktiekursen &r
lagre. En form av forsakring av
dina aktier.

3) Du har pengar att placera.
Du tror pa en fallande aktie-
marknad. Optionsstrategi: Kopt
sdljoption.

| detta exempel har du inga eg-
na underliggande aktier, utan val -
jer att spekulera med ditt kapital
pa en fallande bérs. Du koper en
sdljoption med |6senpriset 100
kronor. Priset for detta, premien,
& 5 kronor. Aktiekursen faller till
80 kronor till slutdagen, men du
har rétt att sélja aktien for 100

Jonas Ohlsson, Eric Friberg
och Peter Ringbom &r tre av
de tio medarbetarna pa
Borsinstitutet som utbildar den
finansiella marknadens aktorer.
Privatpersoner kan fa del av
utbildningar genom att kon-
takta sin bank eller radgivare.

kronor och optionsutférdaren har
skyldighet att kdpa. Din vinst blir
20 kronor minus premien pa 5
kronor. Skulle aktiekursen stanna
p& 100 kronor eller stiga hogre,
séljer du optionen eller 1&ter den
forfalla. Det enda du mister &
premien pa 5 kronor.

Borsinstitutet

utbildar i optionshandel
Borsingitutet & namnet pa ut-
bildningsinstitutet inom Stock-
holmsborsen AB. Hér utbildas
professionella aktérer pa den fi-
nansiella marknaden, framst med-
arbetarna hos Stockholmshorsens
medlemsforetag, det vill ségaban-
ker och fondkommissionérer.

— Borsinstitutets kunder &r
samtligafinansiella aktorer i Sve-
rige plus flera utomlands, sager
chefen for ingtitutet, Peter Ring-
bom. Véra medarbetare har sam-
manlagt 25 &rs erfarenhet av
finansmarknaden och 30 &rs erfa-
renhet av utbildning.

Utbildningsomraden &r aktie-,
valuta- och rantemarknaderna.

—Vi ordnar ofta seminarier for
privatpersoner i samarbete med
vérakunder. Den som &r intresse-
rad av merakunskap om optioner
och andra derivat (finansiella
instrument) kan kontakta sin fi-
nansiellarédgivare, siger Peter. m

Lar dig sjalv om optioner hemma!
Ga in pa Stockholmsbdérsens hemsida, under rubriken Utbildning. Dar kan du interaktivt lara dig
mer om aktier, optioner och andra derivat pa grundlaggande niva. Har finns aven Testportfoljen
som ger dig 200 000 fiktiva kronor att handla "skarpt” i samtliga vardepapper pa
Stockholsmborsen. Fortldpande far du rapporter om hur dina placeringar gar.

PART OF OM

STOCKHOLMSB: :RSEN

08-405 60 00 ® www.stockholmsborsen.se
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EN LYSSNANDE ATTITYD. For SEB Enskilda l
Bankens kapitalforvaltare ar det den enskilda
kunden, med individuella 6nskemal och
behov, som star i fokus. Vilken riskprofil vill
kunden till exempel ha pa sitt sparande?
Utifran detta ger forvaltaren personliga rad.
— Ibland tvingas vi fungera som ett karvt och
motstravigt bollplank, berattar Johan Vogeli,
kapitalforvaltare.

Den uppriktige forvaltaren

— Visst
har vi all
tankbar
kompetens
inom ban-
ken. Men
man ska
heller inte
forakta mag-
kanslan i
osakra tider,
sager Johan
Vogeli, kapi-
talforvaltare
vid SEB
Enskilda
Banken.

ohan & 37 & och det
senaste decenniet har
han haft manga olika upp-
gifter inom den finansiella
sektorn. Fran notariat, via
rante- och valutahandel
till dagens arbete som for-
vatare. Han ansvarar for
ett antal férmogna kunder
med sarskilt komplicerad
ekonomisk situation.

— Det & kunder som kré-
ver lite mer tid. Vi har ofta
djupgéende och givande dis-
kussioner kring investe-
ringsalternativ, risknivaer
eller olika finansiella 16s-
ningar.

Johan Vogeli ser som
sin uppgift som forvalta-
re att "fatillgangssi-

dan att avkasta vél

och i linje med

— analys och magkiinsla
bra vigvisare 1 knepiga tider

den riskniva som kunden bestamt”,
som han uttrycker det. Vid forsta
matet med en ny kund forsoker de
tillsammans utréna kundens risk-
bendgenhet.

— Det & ofta en svar fraga
Svaret brukar bero pa vilka ekono-
miska tider det & just da.

Finansiell handlingsplan

Tillsammans bestdmmer de ramar-
na och omfattningen av Johan
Vogelis dtaganden som personlig
forvaltare och gér upp en finansi-
ell handlingsplan. Helhetssynen
ger Overblick dver kundens totala
ekonomiska situation och da blir
radgivningen helt enkelt béttre,
anser Johan V6geli.

Som kapitaforvaltare kommer
han ibland mycket néra vissakunder
och &ven deras familjer, medan
andravill haen mer formell relation.

Private Banking — vad ar det?

Private Banking & nagot som
frémst brukar forknippas med
utléndska finanshus, ofta med séte
i Schweiz eller Luxemburg. SEB
Enskilda Banken, med rotter i
Stockholms Enskilda Bank, grun-
dad 1856, har dock en lang tradi-
tion p& omrédet. | dag & SEB
Enskilda Banken den i sérklass
stdrsta och mest erfarna aktoren
inom Private Banking i Sverige.
For SEB Enskilda Banken hand-

lar Private Banking mycket om tid:

m Tid till att 1&ra knna sina kun-
ders onskemdl, malsittningar och
riskbenégenhet.

m Tid till att gemensamt upprétta
en placeringsstrategi som kunden
forstar.

m Tid till att I6pande bevaka kun-
dens vardepappersportfol]j i takt
med forandringarna pa vérldens
finansmarknader.

m Tid till att forsta kundens hela
ekonomiska situation, i syfte att
kunna ge hogsta méjliga kvalitet
pa rédgivningen och for att saker-
stélla att inga mojligheter missas.
m Tid till att skréddarsy finansiel-
la, legala och skatteméassiga | 0s-
ningar utifrén kundens situation
och onskemdl.

m Tid till att ge kunden kunskap.

For att kunna ge kunden tid krévs

— Stringent och oberoende analys, bra investeringsprocess,
hog sekretess och I6pande diskussioner kring risknivaer, for-
valtning och strategier. Det ar nagot av vad vara kunder kan
forvanta sig av o0ss, sager Johan Vogeli som ar en av SEB
Enskilda Bankens narmare 200 kapitalférvaltare.

— Varje kundrelation & unik,
menar han.

Lyhordhet och formaga till
improvisation & tva viktiga egen-
skaper for en forvaltare.

— En gang skulle en av mina
kunder klippasig. Men négot stru-
lade med Bankomaten och den
enda losning vi kunde komma pa
var att jag sprang bort till Karla-
végen och ldnade honom 300 kro-
nor ur min egen planbok, sager
Johan med ett skratt.

Den som forvaltar privatperso-
ners formogenheter maste standigt
hélla sig uppdaterad inom mang-
der av omr&den. Eftersom SEB
Enskilda Banken har specialister
inom analys, finansiering, skatter,
juridik och forsdkring inom de
egna véaggarna, ser Johan Vogeli
inte detta som négot problem.

— Vi tréffas ju dagligen, under

TEXT: Anders Fahlman

morgonmoten, i korridorer eller
vid luncher. Det sker helatiden ett
givande informationsutbyte som
kommer kunderna till del. Detta
helhetskoncept & en enorm fordel
for véra kunder och for oss som
forvaltare.

Viktigt se helheten

Manga av SEB Enskilda Bankens
konkurrenter anlitar utomstaende
experter i olika grad. Johan Vogeli
funderar 6ver vad detta kan innebé-
rafor deras kunder.

— Hur blir kostnadsbilden nér
fler & med och delar pa kakan, hur
pass tét & sekretessen och vem
behaller helhetssynen for kunden?
fragar han sig.

Tillgangen p&enklaoch vl fun-
gerande banktjanster, som betal-
service eller bank pa internet, &r
mycket uppskattad. Kunderna be-

ett begrénsat antal kunder och ett
krav pé en forvaltningsvolym som
Overstiger en miljon kronor.

Alla privatkunder erhdler en
géng per & en Ekonomisk
Genomgang. | den ekonomiska
genomgangen dokumenteras kun-
dens nuvarande ekonomiska l&ge.
Den ekonomiska genomgangen
utmynnar i en rapport som ger
kunden en helhetshild av sin nuve-
rande privatekonomiska situation, i

kombination med en finansiell
handlingsplan som innehéller de
konkreta &tgarder som kunden och
forvaltaren kommer Gverens om.
Forutom att alla kunder erhdller
en egen licensierad forvatare, har
kunden tillgang till SEB Enskilda
Bankens egna jurister, skattejurister
och férsakringsspecialister. Detta
majliggor att SEB Enskilda Banken
kan leverera helhetd 6sningar med
en hog sekretessniva [
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hover adrig grubbla éver hur tjans-
terna fungerar, eftersom de fér
handledning av férvaltarna eller
deras assistenter.

Oberoende analys

SEB Enskilda Bankens kunder
erbjuds en genomtankt investe-
ringsprocess och en oberoende och
stringent analys. HOg sekretess
och lopande diskussioner kring
risknivaer, forvaltning och strate-
gier & ocksa ndgot av det som
SEB Enskilda Bankens kunder
kan forvantasig.

— Ibland tvingas vi ocksa funge-
ra som ett karvt och motstréavigt
bollplank. Véradiskussioner &r all-
tid uppriktiga och visst far vi
ibland argumentera hart for fordag
som géar emot vad kunden i forsta
hand hade tankt sig. | svéra tider
kan kénslan i magen vara den rétta

vagvisaren, menar Johan Vogeli.

| dagens lage maste vi dven se
p& véra pengar och investeringar
pa ett nytt Sitt.

— Det & viktigt att i dag ta lite
mindre risker och att sprida dem
mer an tidigare. Forr var det bra
att ha besparingarna pa borsen och
inte pa banken. Verkligheten & mer
komplicerad i dag, sager Johan
Vogeli.

Kommer det nya bubblor i fram-
tiden?

— Det gor det absolut! Det gdl-
ler bara att kdnna igen dem. Néar
man hor begrepp som " vattentéta
afférsupplédgg”, "gamla parame-
trar gdler inte langre” eller att
nagot har ”stora framtidsvarden”,
da ar det dags att se upp, menar
Johan Vogeli. [ ]

FOTO: IBL

ETT LYHORT ORA GER RESULTAT

Fidelity Investments dr vérldens storsta oberoende fondforvaltare. Det dr inte sjdlvklart
att man dr bést bara for att man dr storst. Ddremot tror vi att vdra resurser och var syn
pa fondforvaltning skapar goda forutsittningar {6r oss att ge vdra kunder en ldngsiktig
avkastning. Till vr hjdlp har vi ndrmare 450 fondforvaltare och analytiker som har
som enda uppgift att forsoka hitta de bolag som kommer att gd battre 4n genomsnittet.
Véra analysresurser gor det mojligt for oss att soka djupare for att hitta det fundamentala
virdet hos ett bolag, snarare @n att {orscka forutsédga hur marknaden kommer att utvecklas.

Vi tror ocksd att detta dr anledningen till varfor bland

annat SEB Enskilda Banken har valt att erbjuda ett urval av 0 2 n -7 g 5 8 5 0

www.fidelity-international.com

Fidelitys fonder i sitt utbud. Prata med din kontakt p& SEB

Enskilda Banken om du vill veta mer om Fidelity och véra fonder. Du kan ocksé bestka

Tre satt att forvalta

N Em R OEm R Omm S mmmmommmmmm R mmmmmmmmwmm—m = — var hemsida www.fidelity-international.com eller ringa vér kundtjanst pd 020-795 850.

Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida avkastning. Fondandelars varde kan s&vil
1. Diskretionar forvaltning: FOr dig som inte kan eller vill vara aktiv i din
kapitalforvaltning. Din portféljforvaltare skoter beslut och férvaltning av din
formogenhet utifran de riktlinjer som ni kommit Gverens om. Varje ar gors
en genomgang av din ekonomi och en uppdatering av placeringsstrategin.

6ka som minska och investerare kan forlora det investerade kapitalet. Vérdet av fondandelarna

kan oka eller minska till f6ljd av férandringar i véixelkursen for den valuta fonden &r noterad i.

2. Forvaltning med aktiv radgivning: For dig som vill lagga ner mer tid och
engagemang pa din ekonomi. Banken star for den kvalificerade radgiv-
ningen och du tar sjalv besluten. Du och din férvaltare kommer dverens
om hur kontakterna praktiskt ska ske och hur ofta ni ska se éver din eko-
nomi och dina placeringar.

Fidelity é!% Investments’

VARLDENS STORSTA OBEROENDE FONDFORVALTARE

Sévida inget annat anges, tillhor informationen i detta dokument Fidelity, och informationen fr j dndras utan sérskild éverenskommelse med Fidelity.
Fidelity Funds SICAV ar ett dppet fondféretag med site i Luxemburg. I resurser och tillgingar inkluderas, férutom FIL, dven resurser och férvaltat kapital
som tillhér FMR Corp., ett amerikanskt bolag med dotterbolag per 31/12/2002. Investeringar i Fidelity Funds bor géras med utgéngspunkt frin
informationen i det vid var tid gillande prospektet och den senaste hel- eller halvérsrapporten, som kan erhéllas avgiftsfritt fran vért service-center fér Europa
i Luxemburg. Fidelity lamnar endast information om de produkter som erbjudes och tillhandahéller foljakdligen inte rédgivning med utgdngspunkt frén
forutsitiningarna i enskilda fall. Fidelity Investments ér registrerat hos FSA (the Financial Services Authority) i Storbitannien. Publicerad av Fidelity
Investments International, Oakhill House, 130 Tonbridge Road, Hildenborough, Tonbridge, Kent TN11 9DZ. C012503

3. Aktiehandel: Fér dig som aktivt vill handla med aktier. Vi ger dig kvalifi-
cerade analyser och en egen méklare som behérskar aktie-, options- och
terminshandel.
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Vad kan vi ldra av

borsbubblorna?

Historien ger manga exempel pa finansiella bubblor, allt fran 1600-
talets hollandska tulpanlokar till gardagens IT-krasch. Bubblorna
borde vara tillréackligt manga for att varningsklockor ska ringa nar

nagon sager: "Den har gangen ar det annorlunda”.

& en tulpan med sdlsynt

vacker féarg upptécktes i
Holland p& 1600-talet, 6kade efter-
fragan och priset lavinartat pa
denna 10k. Detta drog &ven upp
priserna pa vanliga tul panlkar till
astronomiska hdjder innan bubb-
lan sprack.

De senaste drens borskrascher
paminner mycket om vad som
hénde i Holland. Forst dkade pri-
set pa de mest eftertraktade |okar-
na, sedan steg priset pa samtliga,

oavsett utseende. Pa slutet steg
priset pa de mest eftertraktade dra-
matiskt, men nér kraschen vél var
ett faktum rasade priserna pa alla.
1800-talet bjod pa spekulationer i
kanalbyggeni England och jarnvégs
projekt pa bada sidor av Atlanten.
Erfarenheterna av dessa var att de
som kunde utnyttja vad tekniken
astadkommit, namligen effektiva
transporter, tjdnade pengar, men det
gjorde inte de som finansierat pro-
jekten. Parallellentill i dag ar tydlig.

TEXT: Bo Lundstrom

Langt fler har tjanat pd att utnyttja
dagens I T-teknik &n de som har sat-
sat pengar i foretag som har tagit
fram tekniken.

Det glada 20-talet skiljde sig fran
tidigare bubblor. Har fanns en redll
tillvéxt och bolagen visade goda
resultat. Spekulationen kom fram-
for allt fran hogbeldnade bérsnote-
rade aktiefonder och "ringar”, dér
formogna privatpersoner fordolt
handlade upp kurserna fér att sedan
sdjaav. En bred allmanhet lockades

av mojligheten till snabba vinster.
En kénda av att detta skulle kunna
pagd "for evigt” vaxte fram. For att
en bubbla ska véxa krévs att det
helatiden kommer in nyainvestera-
re. Till st & alla potentiella place-
rare fullinvesterade. Da blir 14get

kritiskt och bubblan brister.

Ofta vid teknikskiften

Gemensamt for spekul ationsbubb-
lorna har varit goda |anemajlighe-
ter till 1aga rantor. Ofta har det
ocksd handlat om teknikskiften;
jarnvagar, 1T och s vidare. Nar
minnet av de gamla bubblorna
bleknat bort, har nya uppstétt.
Under 1950-talet var det rymdsek-
torn, under 1960-talet amerikanska
konglomerat som betal ade bolags-
kop med egna 6vervarderade akti-
er. | Sverige minns vi med smérta
fastighetsbubblan for drygt ett de-
cennium sedan.

Hur kommer det sig da att sdfa
reagerar pa varningssignalerna?
Bubblor blir ofta stérre och Iang-
varigare dn ndgon vantat sig och

det &r 1&tt att tjana pengar i en upp-
géng. Att kopa pa rekyler & 16n-
samt, till dess nedgéngen ar ett
faktum.

Bubblor & marknadsekonomins
gdvreglerande system, men kan
ledartill att resurser anvands fel da
kapital soker sig till "heta” bran-
scher pa bekostnad av andra in-
vesteringar. Férmogenheter och in-
komster omfordelas ocksd pa ett
sétt som normalaloner och skatte-
system aldrig kan astadkomma.

Branda placerare forsiktiga
En annan effekt &r att brénda pla-
cerare under Iang tid kan bli for-
siktiga med investeringar i aktier.
Det drojdetill borjan av 1950-tal et
innan Stockholmsborsens general -
index 1&g p& samma niva som i
borjan av 1929. Vad hander om
placerarna &ven denna gang reage-
rar p samma sitt? Forsiktiga pla-
cerare ger svagare kurstillvaxt pa
borsen, d& den i grunden styrs av
tillgang och efterfragan pa aktier.
Under 1980- och 1990-talen var

som Enskilda Banken erbjuder

av en komplett finansiell 16s-
ning, fran kapital placeringar till
betal ningstjanster.

—World Signia vander sig till

specifika behov och krav pa ser-
vice, tillganglighet och att saker
och ting fungerar smidigt. Spe-

och reser —dakan World Signia-

World Signia-kortet ingdr som
en exklusiv del i det tjanstepaket

sina kunder. Det visar bredden

en kundgrupp som har mycket

ciellt viktigt & det ndr de & ute

kortet bidratill att gora tillvaron
avsevart mycket enklare, séger
Lars Lindmark, kundansvarig
for SEB pa MasterCard.
Kortinnehavaren har tillgang
till en rad tjanster forutom att

kunna betala med sitt kort — for-
sakringar, vip-lounger pa flyg-
platser och hotellerbjudanden.
Det unika med World Signia ar
tillgangen till ett 24-timmars
Assistance Center. Med ett sér-
skilt telefonnummer ndr kortin-
nehavaren en serviceorganisa-
tion som hjdper till med allt
ifrén juridisk och medicinsk
expertis till flygbokningar och
att boka bord pa stadens basta
restaurang. Over helavérlden och
dygnet runt.

Det finns fal av till synes
olésliga problem som har ordnat
sig tack vare en heltéckande ser-
vice fran World Signias service-
organisation. Glad &r till exem-
pel den kortinnehavare som ville

Handlingsfrihet
med signerat kort

MasterCard World Signia ar exklusivt och fa forunnat. Det ar ett
betalkort som endast bankernas toppkunder blir erbjudna. | World
Signia ingar en servicenivd som nar langt utéver det vanliga och for-
manen att inneha ett av marknadens mest prestigefyllda kort.

titta pa Formel 1-biltavlingen,
Monaco Grand Prix. Han var
sent ute och ett hotellrum verka-
de omgjligt att uppbringa i
Monaco med omnejd. Tack vare
assistans frdn World Signia
lyckades han boka ett hotellrum
i sista stund och kunde se det
klassiska racet pa plats i Monte
Carlo.

— En innehavare av ett World
Signia-kort har tillgang till
MasterCards hela bredd av tjans-
ter, 30 miljoner inkdpsstallen
och 700 000 bankomater. Samti-
digt finns ytterligare mgjligheter
i form av en nérmast obegransad
kopgréns, sadger Carlos Rodri-
guez, Nordenchef for Master-
Card.

World Signia-kortet lansera-
des 1999 utan buller och bang.
Diskretion och exklusivitet gar
hand i hand och Carlos Rodri-
guez betonar att World Signia &
faforunnat.

— Det & bankerna som avgor
vilka kunder man vill ge mgjlig-
heten till ett World Signia-kort
for att ytterligare stérka kundre-

MasterCard
International

tecken — kortet med den ingrave-

lationen i sitt erbjudande. Det &ar
inget masskoncept, utan Master-
Card's absolut mest exklusiva
produkt.

Av cirka sex miljoner Master-
Card-kort i Norden har endast ett
drygt tusental personer kvalifice-
rat sig for World Signias kanne-

rade namnteckningen. 0
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En av varldshistoriens forsta finansiella bubblor
uppstod i Holland pa 1600-talet. En viss sorts
tulpaner vackte fortjusning, efterfragan steg och
priset likasa. Man borjade spekulera i tulpanlo-
kar och snart var de uppe i astronomiska priser.
Det var faktiskt billigare att lata mala en tavla
med tulpanmotiv — vilket avspeglar sig i den
flamlandska konstens alla blomsterstilleben.
Men en dag sprack bubblan...

efterfragan stor och
borsen gav en avkast-
ning pa 22 procent per
& i genomsnitt. Det
skapade forvant-
ningar pahog
framtida av-
kastning och
annu mera peng-
ar sokte sig till bor-
sen, trots att avkast-
ningen i ett historiskt per-
spektiv hade natt nivaer
som knappast kunde vara
uthdlliga. Under 1960-talet till
exempel, gav Stockholmsbérsen
i genomsnitt en avkastning pa 4,4
procent per & och den foll under
1970-talet till i snitt 2,5 procent.
Historien l&r oss att bubblor
kommer och gér och nar de brister
gor det mycket ont. Men historien
har ocksd visat, att nar himlen
tycks ramla ned brukar det vara
goda tider att investera. ]

ILLUSTRATION: Annica Malmquist

Ett smorgasbord

av investeringsmojligheter

En tydlig trend, bade i Norden och &vriga Europa,
ar att bankerna har bérjat erbjuda sina kunder fon-
der fran flera olika forvaltare. Det innebar att kun-
derna far ett smérgasbord av investeringsméjlighe-
ter och samtidigt tryggheten med en bankkontakt.

En av SEB Enskilda Bankens
samarbetspartners & Fidelity In-
vestments, vérldens storsta obe-
roende fondférvaltare. Mike
Nikou &r ansvarig for Fidelity
Investments verksamhet i Nor-
den. Han tycker att SEB har
gjort rétt genom att erbjuda
andra &n sina egna fonder:

— Genom att erbjuda den
mangfalden ger banken investe-
rarna mgjligheten att véja de

basta fonderna fran fler aktorer
och samtidigt vara kvar som
kundi sin bank. Det & positivt att
kundernas behov styr utbudet.
Aktiemarknaden har de senas-
te &ren haft en svag utveckling.
Osskerheten i vérldsekonomin
gor att utvecklingen riskerar att
styras av kénslor i stéllet for av
korrekta vérden. Samtidigt ger
osdkerheten en majlighet for duk-
tiga forvaltare att hitta enskilda

Fidelity Investments grundades 1946 i Boston. | dag forvaltar
Fidelity Investments tillgangar till ett varde av cirka 7 600 miljar-
der kronor pa uppdrag av 17 miljoner enskilda och institutionella
sparare varlden dver. Fidelity Investments har totalt 32 000
anstéllda. Hos SEB Enskilda Banken finns ett urval av Fidelitys
fonder tillgéngliga. Tala med din radgivare f6r mer information.

aktier i foretag vars potential kan
vara svdra att se. Mike Nikou
konstaterar att trots de morka
siffror som index har visat det
senaste &ret, har faktiskt en tred-
jedel av de amerikanska borsbo-
lagen haft en positiv kursutveck-
ling.

— Fidelitys filosofi bygger pa
att hitta enskilda foretag med bra
framtida mgjligheter snarare &n
att forutspd marknadens svang-
ningar. Ett aktivt aktieurval kan
ge béttre avkastning pa lang sikt
an att féljaindex, utan att risken
behdver 6ka, sdger Mike Nikou.

Aktivt aktieurval kallas ocksa
stockpicking med sin engelska
term. Inom Fiddlity foljer manin-
vesteringsprocessen nedifrén och

Fidelity é!% Investmenlis-

VARLDENS STORSTA OBEROENDE FONDFORVALTARE

upp, bottom-up. Analytikerna
borjar med att analysera enskilda
foretag inom en bransch och str&
var efter att identifieravinnarnai
jamforelse med andra foretag i
samma bransch p& marknader
Over hela vérlden. For att hitta
rétt vinnare i dagens lage krévs
en globa helhetssyn. Ett resurs-
krévande analysarbete som Fide-
lity kan klaratack vare en stab pa
narmare 450 ana ytiker och fond-
forvaltare Over hela vérlden.

— Jag tror att vara stora resur-
ser och en grundlig bolagsanalys
skapar forutséttningar for att skil-
jaut de foretag som kan ge véra
investerare ett mervarde i framti-
den, séger Mike Nikou. a

STNYL ‘03104

Mike Nikou
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ett tag till

Osakerheten i Mellandstern skapar oro pa borsen. Handelse-
utvecklingen kommer sannolikt att leda till stora kursrorelser, bade
upp och ned. | detta lage ar det viktigt att folja utvecklingen nara
och att ha en langsiktig strategi. Det sager Martin Guri, chef for

SEB Enskilda Bankens analys- och forvaltningsenhet.

artin Guri har fortfarande

en dterhdllsam syn p& bor-
sen, &en om det d& och da kom-
mer tillfélligarekyler. Konjunktur-
utsikterna & svaga och vinstprog-
noserna & annu inte tillforlitliga.
Han utesluter dock inte att utveck-
lingen kan bli béttre an vad han nu
vagar rakna med:

—Vé& analys baseras pa de fak-
torer som vi i dag kanner till eller
kan forutse. Erfarenheten séger oss
dock att det & det ovéntade och
of drutsgbara som férandrar stém-
ningen pa marknaden, positivt eller
negativt. | dagsl&get &r manga dali-
ga nyheter redan inprisade i kur-
serna och forvantningarna & 18gt
stéllda. Sa om verkligheten blir s&
svag som marknaden raknat med,
behdver det inte innebdra nagot
negativt for marknaderna. Skulle
deti stéllet visasig att verkligheten
blir béttre &n vantat, kan detta bli
en positiv faktor. Darfor & det vik-
tigt att helatiden foljaupp vad som
hander och haflexibilitet och hand-
lingsberedskap.

Martin Guri betonar de psyko-
logiska faktorerna, som han menar
styr utvecklingen val si mycket

Fakta

som tillvaxt, fléden och vinster.

— Konflikten i Mellandstern har
betytt mycket for att sdnka humaoret
pa borserna. Sannolikt &r ett Irak-
krig historiens mest valdiskonterade
konflikt och marknaden har varit
snabb med att ta positioner. Han-
delseforloppet framover & svart att
forutse, och det &r darfor viktigt att
ha beredskap for nya anpassningar
om utvecklingen kréver det.

Enskilda Bankens investerings-
filosofi bygger pa fyra grundlag-
gande principer; aktiv férvaltning,
strukturerad fundamental analys,
fokuserat forvaltningsarbete och
ett kundperspektiv.

Skapar meravkastning

— Marknaden &r aldrig helt effek-
tiv, vilket innebér att informerade
aktorer kan skapa en avkastning
som ligger 6ver marknadens ge-
nomsnitt. Som aktiv forvaltare
arbetar vi for att skapa meravkast-
ning a vara kunder, i forhallande
till vald riskniva. En forutsittning
for detta &r att vi har en egen struk-
turerad fundamental analys, vars
enda uppgift & att skapa bra av-
kastning for véra kunder. For att

Enskilda Portfdljer
Enskilda Portféljer ar en tjanst
som vander sig till den som
har behov av kvalificerad for-
valtning av sina placeringar
och vill 6verlata besluten om
omplaceringar till SEB
Enskilda Banken.

Vid omplaceringar inom
nagon av Enskilda Portfoljernas
inriktningar utléses inte nagon
kapitalvinstbeskattning, men
daremot vid byte mellan port-
foljerna eller vid forsaljning.

Enskilda Portfoljer finns
i tre inriktningar med olika
karaktarer. Portfoljerna skiljer
sig at vad galler tillgangsfor-
delning, men gemensamt for
dem &r att de ar komponerade
enligt SEB Enskilda Bankens
investeringsfilosofi. Varje
manad far kunden ett nyhets-
brev, med information om
utvecklingen pa aktiemarkna-
den, tillsammans med en port-
foljredovisning. Dar redovisas
vilka aktier som har salts och

| | |
94 95 96 97 98 99

orsen

TEXT: Bo Lundstrom

forstarka vart oberoende har vi,
forutom vér egen analys och den
analys som gors inom andra delar
av SEB-koncernen, dessutom till-
géng till ménga av marknadens
basta analytiker frén internationel -
la investmentbanker. Deras insik-
ter bearbetar och integrerar vi i
den interna analysen.

| analysprocessen bevakas ett
stort antal svenska bolag, rénteba-
rande placeringar och andrainves-
teringsalternativ. Kunderna fér 16-
pande tillgang till kommentarer,
analyser och rekommendationer
om enskilda aktier, ranteplacering-
ar eller andra investeringar. Kund-
perspektivet sékerstélls genom att
forvaltaren kombinerar investerings-
alternativen utifran kundens speci-
fika behov, riskbendgenhet eller
skattesituation.

Analysprocessen mynnar ocksa
ut i en Modellportfdlj, med inves-
teringar i svél aktier som ranteba
rande placeringar. Marknadssynen
ligger till grund for hur fordel-
ningen ska ske mellan svenska
aktier, utldndska aktier och rénte-
placeringar.

— Vi har lange haft en hogre

00 01 02

! J
03

andel rénteplaceringar &n normalt i
var modellportfdlj. | dagslaget ser

vi dock majligheter till en rekyl pa

aktiemarknaden och vi har darfor
Okat andelen aktier till ett normall&
ge. Det kan ga fort nar det vander

och da kan det vara svart att hinna
med i svéngarna. Pa langre sikt

kvarstér fortfarande risken for bak-
slag och besvikelser over vinster

och konjunktur och vi & beredda
att snabbt draned aktieandelenigen

om utvecklingen kréver det.

Egen analys
Den egna aktieanaysen och for-

valtningen koncentreras till den
svenska marknaden, dér kunskap
och nédrvaro gor det mojligt att

skapa meravkastning genom direkt-
&gandei aktier. FOr utlandska aktie-
placeringar anvands olika typer av
fonder, dér stora internationellt
verksamma fondforvatare utvérde-
ras |6pande. SEB:s egnafonder har
inget foretréde i denna utvérdering.

— Oberoendet &r viktigt for oss

infor vara kunder. Darfor lagger vi

ned ett stort arbete med att finna de

FOTO: Tommy Hvitfeldt

handlingsberedskap.

fonder och forvaltare som vi kéan-
ner mest fortroende fér. Som en
konsekvens av detta finns fonder
frén flera namnkunniga internatio-
nellaforvaltare med i var portfdl].

Enskilda Bankens Modellport-
folj & en sa kalad relativforvalt-
ning, dér utfallet stdmsav mot jam-
forelseindex. De taktiska avvikel-
serna for att skapa meravkastning
gors genom att vikterna for olika
tillgngsslag Okas eller minskas i
forhallande till jamforel seindex.
Det kan rora forhdlandet mellan
aktier och réntebérande, likval som
att oka eller minska i vissa bran-
scher eller bolag. | ranteportféljen
handlar det framfor alt om bind-
ningstider pa placeringarna.

—Vi erbjuder ocksa vara kunder,
som inte géva har tid eller lust att
&gna dg & lopande omplacerings-
bedut, mgjligheten att investera i
Enskilda Portfdljer, som baseras pa
var marknadssyn. Portfoljerna &r i
juridisk mening fonder, med de
skatteméssiga fordelar som fond-
sparande ger, bland annat vid om-
placeringar, siger Martin Guri. =

3

-

-

Martin Guri ar chef for Strategi & Analys pa SEB Enskilda Bankens

analys- och forvaltningsenhet.

varfoér samt hela det befintliga
innehavet. Kunden far ocksa
en tydlig bild 6ver portfdljens
utveckling sedan starten. Det
betyder att det alltid finns moj-
lighet att vara engagerad i pla-
ceringarna.

Fondplacering

Fondplacering &r en tjanst som
vander sig till den som vill pla-
cera langsiktigt (i depa eller for-
sakring) i fonder, men inte sjalv

vill skéta placeringarna. SEB
Enskilda Banken bevakar kun-
dens sparande, i fonder och
fondforsékringar, och gor
omplaceringar i upp till 60 olika
fonder efter den riskniva kun-
den valt. | fondutbudet ingar ett
urval av nagra av marknadens
basta fonder fran ett antal olika
fondftrvaltare.

Lépande strategier och
omplaceringsalternativ utarbe-
tas av SEB Enskilda Bankens
egen analys- och forvaltnings-

organisation, med stdd av
SEB:s analytikerkar. De for-
andringar i fondinnehavet som
beddms lampliga inom ramen
for vald placeringsinriktning
genomfors kontinuerligt.
Tjansten Fondplacering finns
i fem inriktningar med olika
karaktarer. Portfoljerna skiljer
sig at vad galler tillgangsfordel-
ning och geografisk férdelning,
men de ar alla komponerade
enligt SEB Enskilda Bankens
investeringsfilosofi. ]
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SEB Enskilda Banken foljer dig ut i

For svenskar som flyttar utomlands ar det viktigt att vidtaga réatt atgarder i god tid innan
flyttlasset gar. Annars kan man férlora mycket pengar. Det séager Hugo af Petersens.
Han ar chef for SEB Enskilda Bankens kontor i London, ett av bankens sex utlandskontor

med inriktning pa formogenhetsforvaltning och avancerad radgivning.

I{ ontoret i London & en vik-
tig lank i SEB Enskilda
Bankens kedja av utlandskontor.
De senaste dren har expansionen
varit stark. Banken finns i dag re-
presenterad i London, Luxemburg,
Genéve, Zirich, Nice, Marbella
och Singapore och expansionen
kommer att fortsétta.

Till skillnad mot sina internatio-
nella konkurrenter & SEB Private
Bank, som SEB Enskilda Banken
heter utomlands, helt och hdllet
inriktad pd at hantera svenskars
specifika situation i utlandet. For-
mogna svenskar som flyttar utom-

lands far ofta en mer komplicerad  kvar i det svenska skattesystemet,
situation an de hade tidigare. De &  samtidigt som de gér ini et nytt. De

Hjalper utlandssvenskar.
Hugo af Petersens ar chef for

SEB Private Banking i London.

mGter ocksa en ny kultur, nya vanor
och ett nytt juridiskt system.

— V&t jobb & att hjdpa vara
kunder att l6sa de manga problem
som kan uppsta. Fran att ge praktis-
ka r&d vid huskdp eller val av sko-
lor till att 18gga upp kundens eko-
nomi, sa att den blir skattemassigt
optimal, séger Hugo af Petersens.

Komplex situation

Han betonar vikten av att forbere-
da sig noga innan flytten, annars
kan man gd miste om mycket

TEXT: Anders Fahlman

pengar. Sarskilt viktigt & detta om
flytten gér till England, dér skatten
for utlanningar ofta & betydligt
l&gre &@n for engelsmannen sjéva.

Hugo af Petersens erfarenhet &
att de som flyttar utomlands har en
tendens att bli alltmer internatio-
nella. Det & inte ovanligt att man
skaffar sig bostéder i flera lander
och da blir situationen naturligtvis
annu mer komplex.

— Det tar minst tio & innan
effekterna av det komplicerade
svenska skattesystemet klingar av.
For de flesta utlandsflyttare tar det
annu léngre tid.

varlden

Liksom i Sverige far kunderna
hos SEB Enskilda Bankens utlands-
kontor personliga férmdgenhetsfor-
vatare som béde & finansiella ex-
perter och kanaler in mot bankens
ovriga verksamhet. Vidden av deras
dtaganden varierar med kundernas
onskemd. Allaavtal & individuella
och relationerna blir ofta personliga
och fortroendefulla.

—Vi forsoker tabort en del av den
frustration som svenskar i utlandet
kan uppleva. Alla lander har sina
egenheter och vi & experter padem,
séger Hugo af Petersens. ]

Har hittar du oss

SEB Enskilda Banken ar alltid latt att nd. Banken finns
i dag representerad i Oslo, Kdpenhamn, London,

Luxemburg, Genéve, Ziirich, Nice, Marbella och

Singapore och expansionen kommer att fortsatta.

SEB Private Bank, som SEB Enskilda Banken heter
utomlands, ar specialiserad pa att hantera svenskars
specifika situation i utlandet.

Vill du ha mer information om SEB Enskilda
Bankens utlandstjanster, ring 020-62 52 01 eller ga
in pa var hemsida, www.seb.se/enskildabanken

London
°

Finland

Oslo
°

Sverige

Estland

Lettland

Litauen

Polen
Tyskland
o
Luxemburg

® Genéve/Ziirich

o .
Nice

Sing%

SEB Enskilda Banken 13



ANNONS

Hela denna bilaga &r en annons fran SEB Enskilda Banken

ANNONS

Per-Eric Uusitalo okar fokus
i SEB Sverige Chans/riskfond

Per-Eric Uusitalo dr en av Sveriges mest meriterade och framgangsrika Sverige-
férvaltare. Sedan november 2002 férvaltar han SEB Sverige Chans/riskfond. Nar
han tog 6ver fonden minskade han antalet innehav och 2003 har boérjat bra med
flera procents 6veravkastning i férhallande till jamférelseindex.

SEB Sverige Chang/risk & en aktie-
fond som har ett begrénsat antal bolag
i portfoljen. Det Okar risken, men ger
samtidigt majlighet till hogre avkast-
ning.

— Det &r en fond for den langsiktiga
investeraren som inte vill ha standard-
forvaltning, sager Per-Eric Uusitalo.

Per-Eric & en forvaltare som ser
mer till det enskilda bolagets forutsatt-
ningar @ vilken bransch féretaget
befinner sig i.

— Portfdljen bestér inte av fler an 25
bolag. Jag letar efter foretag som &r

bast i sin klass. Viktigt for mig &r att
foretaget gar med vinst och att det gér
att forsta hur vinsterna skapas. Jag har
lagt om inriktningen i fonden och sat-
sar pa& bolag med stabil vinstutveck-
ling och konsekvent strategi, exempel-
vis SCA, Axfood, SKF och Hennes &
Mauritz.

Langsiktig investering

Att kopa andelar i fonden & i forsta
hand att tro paen langsiktig investering
i svenska foretag, men det & ocksa att
tro pa Per-Erics aktiva forvaltningsstil.

— Aktieplacering & som att l&gga
pussel. Det gdler att hitta bitarna
snabbare &n andra.

Né&got som Per-Eric Uusitalo lyck-
ats med, mycket tack vare sitt genuina
aktieintresse och sitt lite ovanliga sétt
att hamta information. For att forsta
marknaden och fa basta underlag for
sinabeslut l&ser han exempelvis hellre
lantbrukstidningar an aktieanalyser.

— Jag gor manga foretagsbesok och
l&ser gérna branschtidsskrifter. Det &r
dér verkligheten finns, intei analysrap-
porterna, avslutar Per-Eric Uusitalo. O

Per-Eric Uusitalo.

SEB - en av Nordens storsta kapitalforvaltare

SEB-koncernen har forvaltat kronor inom divisionen SEB Danmark, Tyskland och USA. Asset Management, erbjuder

SEB

fonder med lagre risk. Fonder

kapital &t privatpersoner och Asset Management. Over 100 Investeringsfilosofin baseras p& landets bredaste utbud av fon-
féretag sedan slutet av 1800- férvaltare och analytiker arbetar  att tillféra mervérde genom en der. Alltifran specialinriktade
talet. | dag forvaltas tillgangar inom divisionen som &r repre- aktiv kapitalférvaltning. fonder med hdég risk till rante-

motsvarande 500 miljarder senterad i Sverige, Finland, SEB Fonder, som ingéar i SEB

Vart nya namn dr lite lattare att komma ihag.
Den 31 januari 2003 bytte
Svenska Narkonsult AB Rikstidningar

namn till InPress.
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TEL +46-18-68 30 00 - WWW.INPRESS.COM
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Disciplin

och

oer aktievinster

Det gar att tjana pengar pa aktier, &ven nar borserna
ar svaga. Nyckeln till framgang ar noggrann analys och

disciplin.

ktiehandel & SEB Enskilda

Bankens tjanst for den som
ar aktiv i sin portfdlj. Kunder som
véljer tjansten far en personlig
aktieméklare, som bevakar vad
som hander pa marknaden och ger
dagliga fordag till intressanta affé-
rer. R&dgivningen baseras pa analy-
ser som utfors av SEB-koncernens
dotterbolag Enskilda Securities
och deras internationella samar-

anaTys

TEXT: Anders Fahlman

betspartners. Enskilda Securities ar
rankad som etta pa marknaden nar
det géller analysav nordiska aktier.
— Disciplinerad handel som byg-
ger paen tydlig investeringsprocess
blir alltmer viktig ju svérare mark-
naden blir, sdger Anders Johnson,
som & chef for Aktiehandel inom
SEB Enskilda Banken.
Aktiehandel har tva produkter
som genom ett disciplinerat och

strukturerat upplégg visat sig kunna
sla borsutvecklingen med rage,
Topplistan och Baslistan.
Baslistan bestdr av tio aktier
som Aktiehandel beddmer som de
mest intressanta pa en till sex
méanaders sikt. Andringar i listan
sker |6pande nér forutsattningarna
andrats eller nér béttre alternativ
dyker upp. Kunderna fér varje
vecka ett nyhetsbrev med uppfdlj-

ningar och kommentarer. Under
det extrema borsaret 2002 backade
baslistan 18 procent, men det var
anda en forhallandevis god utveck-
ling jamfort med Stockholms-
borsens ras pa 37 procent.

Vasentligt béttre gick det for
Topplistan. Den gav en avkastning
p& 0,3 procent 2002. Topplistan
har en avsevért kortare placerings-
horisont &n Badlistan och den for-
utsétter en betydligt mer aktiv han-
del. Inte bara kdp och forséljning-
ar, utan aven blankningar och sa
kallade relationsafféarer mellan
olika aktier forekommer. En rela-
tionsaffér innebér att skillnaden i
forvantade kursrorelser mellan tva
aktier utnyttjas. Kunderna fér ge-
nom SMS omedelbart besked nér
forandringar sker i Topplistan.

Det var framfor allt den strikta
disciplinen med malkurser och
stoppkurser som gav framgangen.
Skulle kursen fala ned till stopp-

kursen, sédljer man av aktien och
tar forlusten. Om kursen nér mal-
kursen, tar man hem vinsten och
investerar i n&got annat.

— Att vara disciplinerad & en
forutséttning for att tjéna pengar
paaktier i dag. Ett annat villkor ar
givetvis att det finns en noggrann
analys i botten, sdger Anders
Johnson. ]

FOTO: Tommy Hvitfeldt

Anders Johnson ar chef for
Aktiehandel inom SEB Enskilda
Banken.

Ska du silja ditt famansforetag?

Delagarei ett svenskt famansforetag
beskattasidag relativt hart nar de
sdljer aktiernai bolaget. Allmant &r
skatteuttaget lagre vid uttag av
foretagets vinst genom kapital-
systemet &n genom t ex |6neuttag
eller 6verutdelning. For att nd en
|agre beskattning &r det vanligt att
foretagaren ser Gver Sveriges granser.

Sverige behdller beskattningsrétten pa
kapitalvinster p& svenska aktier under
en tiodrsperiod efter en utflyttning.
Denna tiodrsperiod &r i Sveriges
dubbel beskattningsavtal vanligtvis
inskrénkt i tid eller saknas helt. Genom
att forst flytta ut och sedan avyttra aktier-
na kan skatten pa kapitavinsten kraftigt
sinkas. — | vissafdl kan vingen till och
med néstan bli helt skattefri, t ex i
dubbel beskattningsavtalet med Osterrike,
SAger advokat Erik Bjorkeson.

For att lindra beskattningen vid avytt-
ring av famansforetagsaktier ar det idag
vanligt att svenska famansforetagare
sdljer sina bolag via utldndska holding-

Skatteavdelningen i Sockholm bestér av Ulla Kollberg, Katrin Récklinger, Mika Punkki,
Erik Bjorkeson, Bo Lindqvist, Karin Engstrom, Fredrik Bexelius och Maria Eriksson.

bolag. De svenska skattereglerna om

s k underprisoverlatel ser ger mgjlighet
at flytta ett fAmansforetag till ett indirekt
dgande via ett utléndskt holdingbolag.
En underprisoverlatelse innebéar att
aktierna avyttras till en erséttning
motsvarande omkostnadsbel oppet

(anskaffningskostnaden pa aktierna)
och intetill marknadsvérdet. Dérefter
kan aktiernai fAmansforetaget av-
yttras utan beskattning i enlighet med
skattelagstiftningen i holdingbolags-
landet, varefter kdpeskillingen hamnar
i holdingbol aget.

BAKER & MCKENZIE
ADVOKATBYRA

— Liknande tekniker har &ven anvants
av statligabolag, t ex vid Telias utfor-
sdljning av Eniro, séger Erik Bjorkeson.

EG-domstolen har den 21 november
2002 kommit med ett intressant av-
gorandei mal nr C-436/00. EG-dom-
stolen har ansett att de svenska regler-
na om underprisoverltelser star i strid
med den fria etableringsrétten i artik-
larna 43 och 48 i EG-fordraget. De
svenska férvaltningsdomstolarna och
skattemyndigheten maste tillampa EG-
rétten och ge denna foretrade i kon-
flikten med nationell rétt. — Det & os&-
kert vilka dutsatser som kan dras av
EG-domstolens avgdrande. En
sannolik slutsats &r dock att nuvarande
regler om underprisoverl&telser kom-
mer att behGva omarbetas. Det finns
risk att en sddan omarbetning kommer
att ha karaktér av en stopplagstiftning,
varfor det finns skél att redan i dag
organisera &garstrukturen infor en
kommande avyttring av famansforetaget,
sager Erik Bjorkeson.

www.baker net.com

Baker & McKenzie ir virldens storsta advokatbyra med 65 kontor i 35 linder. Vi har 450 skattejurister virlden éver med stark lokal férankring i varje land.
Vir skatteavdelning i Stockholm befinner sig i en kraftig expansion till f6ljd av en 6kad efterfrigan pa vira tjinster.
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Nagon som bryr sig om din ekonomi lika mycket som du.

Som kund i SEB Enskilda Banken har du en egen kapitalforvaltare. Forvaltaren har ett
begransat antal kunder och ar din professionella kontakt men ocksa nyckeln till bankens
samlade expertis. Du bestammer sjalv hur mycket tid du vill 4gna at din ekonomi. Resten
skoter vi. Fran aktiv kapitalforvaltning till forsakringar, juridik och skatteradgivning, eller
hjalp med deklarationen om sa behovs. Mer information om hur vi kan berika din tillvaro
lamnas pa www.seb.se/enskildabanken eller telefon 020-625 201.

SEB

Enskilda Banken

Vifinns representerade pa de flesta storre orter i Sverige. Dessutom har SEB Private Banking verksamhet i
Geneve, Helsingfors, Kbpenhamn, London, Luxemburg, Marbella, Nice, Oslo, Singapore och Zurich.
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