Vad betalar du din radgivare /
kapitalforvaltare for

Stockholm (HedgeFonder.nu) - Det har under den senaste tiden florerat debatter i press, media och
aven fran politiskt hall kring hur aktérer inom finansindustrin ersétts och vilka provisioner som
betalas ut framst till radgivare som arbetar mot pensionskunder. Vi har sett exempel pa politiker och
tillsynsmyndigheter som vill infora provisionsforbud, forbud mot massbyten av fond och striktare
regler kring hur foérsaljning och marknadsforing av tjanster gar till. I folkmun refererar man till den
grupp av yrkesman och yrkeskvinnor, vilka ger folk rad kring hur de skall placera sitta kapital, som
radgivare. Jag skulle vilja pasta att de aven ar kapitalforvaltare med den lyxen att deras resultat inte
kan matas eller jamforas. Du kan latt mata en fond och jamfora denna mot ett index eller en annan
fond i samma kategori men det ar sallan du kan méta din radgivares forslag mot andra. Allt som
oftast sa bereds det inte tillfdlle eller mojlighet att jamfora radgivarens rad da dessa verktyg,
sékerligen utav forklarliga skal, inte existerar. Avsaknaden av relevanta jamforelsematt tillsammans
med tolv ar av turbulenta marknader har skapat en situation dar kunder idag investerar pengar pa
basis av fruktan och minimering av forluster snarare an maximering av kapitalet. Detta har medfort
att en rad radgivare i brist pa engagemang av att bygga langsiktiga och valdiversifierade portfoljer
istallet valjer att salja diverse strukturerade produkter eller med ett skydd ur vilka man erhaller
skyhoga provisioner. Dessa produkter har nu pa senare tid aven borjat tillatas inom ramen for
forsakringsplattformar vilket ger radgivare mojlighet till att 6ka pa sin intjaning &n mer da det
erhalles provisioner ur forsakringen. Strukturerade produkter ar inte forvaltning, det ar snarare i
manga fall en lottsedel och det ar sakerligen fa arbetstagare som vill sakerstélla sin pension med ett
dyrt lottosystem som spelas varje vecka. Forsakringsbolagen hamnar dven de i en prekér sitts da de
blir begransade till att valja fonder som kan betala hoga provisioner till forsakringsbolagen som
sedan betalar detta till radgivarna. Detta om nagot begransar konkurrensen da fondutbudet blir
valdigt begransat och manga goda forvaltare véljs bort om de inte gar med pa provisionerna till
banker och forsakringsholag.

Har har vi provisionsproblemet i en nétkarna och en parameter som det maste andras pa for att allas
intressen skall vara linjara. Du som kund investerar idag och maste ha en “langsiktig
placeringshorisont samt att det inte ar sakert att du far tillbaka dina pengar”. Radgivaren far sin
provision idag och beroende pa vilken 16sning kan det ibland rora sig om upp till 15% av det
investerade beloppet om det galler strukturerade produkter. Denna ersattningsmodell gor att
radgivaren inte har nagot intresse i att det rad som givits faller val ut da pengarna redan har
kasserats in. Har radgivaren istallet foreslagit en fondportf6lj sa har vi problemet att dessa belaggs
med ett avgiftslager till for att bunta ihop fonder med i princip samma risker. Konsekvensen har blir
att du tror att du diversifierar men betalar bara extra for att kopa fler komponenter med samma risk.
Aven i detta fal s styrs rddgivaren utav de provisioner som ges och du som kund skall sita lugn i
béten och vara langsiktig.

Vi som fond utav hedge fondsforvaltare disikerar vi prissattning av vara underliggande fonder och
detta ar aven en viktig parameter nar vi valjer fonder. Som exempel sa kan vi te an
absolutavkastande aktiefond som tar 2% fast och 20% prestationsbaserat arvode over ett index som
kan vara stibor. Antag nu att denna fond ett ar avkastar 18% over stibor vilket inte &r ovanligt for
aktier. Antag aven att fonden inte har belaning och att 15% av fondens avkastning kommer ifran att
bara ha varit investerad i aktier utan att addera meravkastning fran att ha varit aktiv. Da har du
betalat vid en investering om 100 kronor nastan 5% procent totalt for att vara exponerad mot aktier
vilket du skulle kunna vara via en ETF for en brakdel av denna summa. Poangen har ar att precis
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som de exempel jag har med radgivare ar att du som kund inte far forvaltning av dina pengar utan
bara exponering mot en tillgang for dyra pengar i ett en dyr skrud.

Antag nu att din radgivare bygger en portfolj at dig som innehaller en diversifiering utav tillgangar
exekverade pa det mest effektiva sattet och att denna portfolj ar konstruerad efter dina
riskpreferenser och placeringshorisont. Vidare sa har din radgivare &ven givit dig ett relevant index
eller annan jamforelsemojlighet i form av risk eller korrelation. Din radgivare har kanske aven givit
dig en forvantad avkastningsbild over en tidsperiod som ar baserad pa radgivarens tro kring sin
egen forvaltningsforméaga och en realistisk bedomning av kapitalmarknaderna. Nu till den stora
overraskningen. Radgivaren berattar for dig att du kommer betala en lopande avgift for den 16pande
radgivningen men att ni efter en fasstalld period raknar av en prestationsbaserad avgift utefter hur
forvaltningen utvecklas och om den 6vertraffar forvantningarna givet den riskniva som satts upp. Nu
har radgivaren lyckats skapa en affarsmodell dar han eller hon far betalt till fullo om de har
presterat 6ver férvantan. Strukturen gor att du far l16pande radgivning och du betalar for férvaltning
av ditt kapital samtidigt som du kan mata resultaten och jamfora dessa.

Det kan ta lite tid innan vi nar dit d&@ manga firmor byggt upp sina affairsmodell utefter provisioner
och inte lopande intakter varfor de skulle bli kassaflodesnegativa till en borjan, men om man bryr sig
om kunderna och har en langsiktig for relationen med kunden samtidigt som man bygger en
lonsammare affar, ja da ar branschen pa ratt vag. For pensionsradgivare sa skulle man borja snegla
pé hur fondbranschen tar betalt, sarskilt da goda hedgefonder, borja jamfora sig med konkurrerande
radgivare och pa sa satt bygga en lonsammare affarsmodell for sig sjalva och kunden.
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