Regleringar driver
trenden att outsourca
fondadministration

Den 14 maj arrangerade magasinet Fondbranschen, i samarbete med
Northern Trust DNB och A-SEC, ett rundabordssamtal med fokus pa de
strategiska moijligheter och utmaningar som fondbolag ser inom fondad-
ministration. Detta ar en sammanfattning av samtalet.
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Dagens moderator, Niklas Tell,
inledde samtalet med att fraga
var aktorerna star idag.

Toby Glaysher (TG): Vi ir aktiva
globalt och hdr i Norden har

vi en stark verksamhet inom
custody och redan idag erbjuder
vi nordiska fondbolag adminis-
tration direkt fran vara center

i Dublin och Luxembourg. Det
logiska nasta steget for oss ér att
aven erbjuda administrations-
tjanster lokalt hér i Norden?”

BoLiljegren (BL): “Vi ar ett lokalt
bolag och erbjuder administra-
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tion fér fondbolag har Norden.

I koncernen utvecklar vi dven
portfolj- och fondsystemet
Secura dér vi har kunder &ven i
6vriga Europa”

Carl-Magnus Brostr6m (CMB): Jag
ar ansvarig fér DNB:s custody
hér i Sverige, en verksamhet som
vi startade i november 2007. Vi
har haft en mycket bra tillvaxt
och anledningen till att jag ar hér
idag och diskuterar fondadminis-
tration, dr att vi nyligen etablerat
ett samarbete med A-SEC for

att kunna erbjuda en integrerad
tjanst till fondbolag”

Caroline Sauma (CS): ”Vi har valt
att outsourca var fondadminis-
tration, bland annat for att det
var svért att hitta kompetent
personal. Vi investerar i flera
olika jurisdiktioner, som var och
en har sina regler och villkor. Det
var svért for vira egna med-
arbetare att halla sig uppdate-
rade pd alla regelverk och skota
fondadministration parallellt
med kiarnverksamheten. Nar vi
outsourcade kunde fondférval-
tarna fokusera pa forvaltningen
snarare dn administrationen.
Samarbetet med fondadminis-
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tratéren innebar visserligen en
viss uppstartsstracka. Det tog ett
tag for fondadministratoren att
komma in i vara rutiner och sitta
sig in i vara specifika krav, men
nu flyter det pé val”

Vilka ar de vanligaste skdlen till
att ett fondbolag viljer att out-
sourca sin fondadministration?
TG: "Fondbolag viljer att out-
sourca av en mangd olika skal.
Somliga vill utdka antalet fonder,
andra siktar pa att investera

pé fler marknader eller lansera
fonder i fler linder. Det ér forstas
vanligt att fondbolag véljer att
outsourca for att reducera kost-
nader och spara tid, men ibland
handlar det om att man saknar
den kompetens eller de resurser
som krévs. Ett annat skal ér att
man vill bli battre pa att hantera
riskerna och da jobba med en
extern samarbetspartner som ar
specialist pa effektiva adminis-
trationsrutiner. Det dr mycket
vanligt att man gar frén att skota
administrationen internt till att

outsourca nér det blir dags att ge-
nomféra storre IT-investeringar.
Men, dven om det finns ménga
goda skal till att outsourca, sa
finns det forstés dven nackdelar.
En av dem dr att man forlorar
mojligheten att detaljkontrollera
administrationen. Man boér ocksa
vara medveten om att outsour-
cingprocessen dr relativt omfat-
tande och tar mycket resurser i
ansprak”

Lena Wallenius (LW): ”Vi har
annu inte outsourcat vér fond-
administration, ddremot har vi
lagt ut driften av vara IT-system.
For oss dr det avgorande att hitta
en administratér med samma
kompetens och erfarenhet som
vi sjélva har. Eftersom vi som
fondbolag alltid sjdlva dr ansva-
riga méste vi som ett litet foretag
ha en eller tvd medarbetare som
kan 6verblicka var fondadmi-
nistration. Det gor att det inte

ar lika kostnadseffektivt for oss
att outsourca fondadministra-
tionen. For oss vore det daremot

intressant att anlita ett fondho-
tell. DA skulle vi kunna fokusera
pé fondforvaltningen medan en
extern leverantdr kunde hantera
all administration. Vi skulle
girna vilja se ett svenskt foretag
som erbjuder den hir typen av
tjanster och jag tror att manga
andra sma svenska fondbolag
skulle uppskatta nirheten till en
komplett leverantor, nagot som i
dagslédget saknas pa den svenska
marknaden.”

Johan Wigh JW): ”Vi har fonder

i flera jurisdiktioner och vill fo-
kusera pd att forvalta vara fonder.
Vi har dérfor valt att outsourca
var fondadministration. En
utmaning dr att hitta ratt balans
kring vilka delar av fondadmi-
nistrationen vi kan sldppa taget
om och vilka delar vi fortfarande
behover ha en viss kontroll 6ver.
Huvudsyftet med att outsourca
fondadministrationen ar att vi
vill lata nagon annan gora jobbet,
sd att vi kan fokusera pa avkast-
ningsskapande aktiviteter, men P
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eftersom vi har det slutgiltiga
ansvar gentemot véra investerare
och Finansinspektionen behover
vi anda kunna 6verblicka hur

administrationen hanteras.”

Har ni erfarenhet av andra fond-
bolag som utmanas av att hitta
ratt balans mellan att outsourca
och samtidigt behalla kontrollen
o6ver fondadministrationen?

BL: "Definitivt. Manga star infor
just den har fragestéillningen. Vi
ligger i startgroparna med att
starta just det fondhotell som
Lena efterfragade och vi hoppas
fa vart tillstand beviljat frén Fi-
nansinspektionen inom kort och
att vi kan starta verksamheten i
host. Den fraimsta anledningen
ar AIFM-direktivet och vi har
noterat en stor efterfragan bland
nordiska fondbolag p4 just denna
tjanst.”

Hur stor del av fondadminis-
trationsmarknaden drivs av
regleringar?

TG: "Regleringar ar helt klart

en av marknadens starkaste
drivkrafter. Ett skal till att
fondbolag viljer att outsourca ar
just mojligheten att kunna dela
ansvaret for och arbetet med att
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hélla sig uppdaterade kring reg-
leringarna med en extern part,
som 4r specialiserad pa saval
administration som regulatoriska
krav utifrdn ett administrativt
perspektiv. En fondadministrator
har en majlighet att bygga upp
en viss rutin och erfarenhet av
regleringsarbetet eftersom de i
allménhet hanterar ett stort antal
kunder. Kunden kan helt enkelt
kopa in sig pa var expertis.”
Peter Beckman (PB): Eftersom

vi dr verksamma pé savil den
norska som den svenska markna-
den, som tolkar och forhaller sig
till regleringarna pé olika satt, 4r
det svart for var del att outsourca
var samlade fondadministration
till en aktor”

CMB: "Skillnad i implementering
av olika regleringar ar absolut
négot jag kdnner igen, vilket stél-
ler krav pa lokal marknadskén-
nedom.”

JW: “Regleringarna ar visserligen
ett huvudbry for manga av oss,
men man bor komma ihag att
UCITS IV éven har 6ppnat upp
manga nya affarsmoéjligheter for
fondbolagen. UCITS har gett oss
en majlighet att marknadsfora

Lena Wallenius fran
Cliens Kapitalforvaltning och
4 Johan Wigh fran East Capital.

produkter med en internationell
kvalitetsstimpel och nu aterstar
det att se om AIFM-direktivet
kan medfora samma affirsmoj-
ligheter. Vi har fonder i savil
Sverige som Luxemburg och pa
Cayman Islands och undersoker
om regelverket gor att vi kan
konsolidera vart produktutbud
pé ett sdtt som &r bra for vara
investerare.”

TG: ”Vi hoppas alla att ATFM,

i likhet med UCITS IV, kan
bidra till att aterstélla kundernas
fortroende for finansbranschen.
AIFM innebdr en stor potential,
dven om regleringarna tolkas pa
olika sitt i olika lander”

Manga svenska fondbolag har
historiskt sett kdnt sig mer eller
mindre tvingade att sitta upp
fondstrukturer i Luxemburg for
att attrahera internationella kun-
der. Vad ér er erfarenhet av det?
JW: "Ménga av vara fonder finns
i saval svenska som internatio-
nella versioner. Svenska fonder
fungerar visserligen mycket bra
i Sverige, men pa andra mark-
nader upplever vi att investe-
rarna i manga fall féredrar vira
Luxembourg-domicilierade

produkter”

LW: "I Sverige tillimpar vi
fortfarande ett gammaldags sétt
att kopa fondandelar, genom att
vanda oss direkt till fondbolaget.
Det vore intressant om det fanns
en central plattform som gjorde
det lika enkelt att kopa fondande-
lar som att kopa aktier.

att det kommer att hinda mer
pé det har omrédet, men varken
Nasdagq eller Euroclear har natt
anda fram dnnu.”

BL: Fondhandeln bér férand-

ras mycket snart och en annan
forandring vi tror kommer inom
kort ér att fondbolag inte kom-

av fonder i Storbritannien 4r
traditionellt sett betydligt mer
orienterad gentemot oberoende
finansiella rddgivare, 4n i andra
europeiska lander, dar distri-
butionen framforallt skéts av
storbankerna. RDR medf6r bland
annat att radgivarna kommer

att erbjuda andra typer

Plattformen kan erbjuda ”Det aI‘ Sjalvklart att av produkter i framti-

en enhetlig kopstruktur,
vilket bland annat skulle
underlitta for bankerna.
Det har gjorts vissa
forsok, men 4n sa lange
verkar ingen ha kommit
i mal med dessa planer”
TG: ”Vi ser en stor
skillnad mellan olika linder vad
géller processen vid fondhandel.
I Storbritannien, dér olika platt-
formar har véxt fram, gors runt
20 procent av affirerna via fax.

I Dublin dr motsvarande siffra
80 procent. Det ér sjalvklart att
trenden kommer att gd mot mer
automatiserad handel”

CMB: "Rent tekniskt bor det ju
inte vara nagot problem. Det ar
ju bara att titta pa de borshandla-
de fonderna. Jag hoppas och tror

Toby Glaysher, Northern Trust, Bo
Liljegren, A-SEC och Carl-Magnus
Brostréom, DNB.

trenden kommer
att gé. mOt mer autO' aktorerna kommer att
matiserad handel’

mer att fi berakna NAV for sina
egna fonder”

Hur har provisionsforbudet RDR
paverkat fondadministrations-
marknaden i Storbritannien?

TG: "Den mest uppenbara kort-
siktiga fordndringen ar en 6kning
av antalet tillgangsklasser da i
princip alla fondbolag erbjuder
numera en tillgdngsklass utan
provision. Den langsiktiga effek-
ten av RDR kommer att markas
pé flera nivéer. Distributionen

Tl Tn Tovma

den och da framforallt
borshandlade fonder
(ETF:er). De smé
specialisterna och stora

klara sig relativt vél
dven om man infor ett
provisionsforbud. Var
erfarenhet ér att det i forsta hand
ar de mellanstora aktorerna som
varken har nagon storskalighet
eller nédgon specialistinrikt-

ning som stélls infor de storsta
utmaningarna i samband med ett
provisionsforbud.”

PB: ”Vi ser absolut samma trend
dven i Sverige. Nir vi tog 6ver
SPP:s fonder hade vi problem att
hitta distributorer da priset var
for lagt. Det har foréndrats rejalt.
Nu nr allt fler lagger om sin

fondbranschen 17



affar till fond-i-fonder blir billiga
byggstenar efterfrigade”

Hur viktigt dr det att kunna er-
bjuda bade custody och adminis-
tration?

TG: "Det ér sjélvklart att det finns
stordriftsférdelar for oss att ta

hand om hela affiren och for ett
fondbolag kan det ju
ocksa vara en fordel att
bara kommunicera med
en extern aktor”
CMB: Vi kraver inte att
vi tar hand om admi-
nistrationen, men vi ar
mer noggranna nar vi
granskar en ny kunds
administration och hur
de hanterar allt internt.”
Vilka fordelar har fondbolagen
och administrationsaktorerna
av att fondadministratérerna
ar lokalt respektive globalt
forankrade?
BL: "Fordelen med att vara
verksam pé en lokal marknad
ar kinnedomen om de nordiska
kundernas tillimpning av olika
regleringar samt en kdnnedom
om de svenska bolagens behov
och arbetssatt”
TG: ”Det racker inte att vara en
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global aktor for att bli fram-
gangsrik, man behover vara verk-
sam &ven lokalt. Vi beh6ver ha
personal med kinnedom om och
erfarenhet av den lokala mark-
naden och dess forutsittningar.
Samtidigt behovs ofta en global
spelare nér fondbolag med fon-

"Det blir sjalvklart en
utmaning om det blir omoj-
ligt, eller fOr dyrt, att upp-
handla custody-tjanster i
vissa tillvaxtmarknader”

der i flera jurisdiktioner stravar
efter att outsourca sin samlade
fondadministration hos en och
samma leverantdr. Jag tror att
fondadministrationsmarknaden
kommer att utvecklas i samma
riktning som fondmarknaden,
dar de sma nischade aktorerna
och de storskaliga aktorerna har
bist forutsttningar att 6verleva
pa sikt”

Hur viktig ar fondadministraté-
rens radgivande roll?

CS: ’Nar man vl har tagit be-

Caroline Sauma
fran Gustavia Fonder.

slutet att outsourca sin fondad-
ministration géller det att vara
noggrann med uppfoljningar
och att behalla en daglig kontroll
pa administrationsarbetet.
Fondbolag bor inte sldppa taget
om administrationen helt och
héllet. Vi har fortfarande det
juridiska ansvaret 6ver
fonderna. Det ér dven
viktigt att sikerstalla att
den externa samarbets-
partnern dr informerade
och uppdaterade kring
administrativa rutiner
och policys”

JW: ”Vi soker inte en
radgivare i forsta hand.
Vi soker en outsourcingpartner
som kan stétta oss i vér utfors-
kande roll, som delar var passion
for tillvaxtmarknader och ar
lésningsorienterade. Den typiska
outsourcingkunden &r i dagslaget
ett litet fondbolag, men regelfor-
andringar och prispress bidrar
formodligen till att fa dven storre
aktorer att outsourca mer.”

PB: ”Jag anser att fondadminis-
tratoren fyller en viktig funktion
som diskussionspartner och boll-
plank, i synnerhet kring regulato-

Peter Beckman fran SPP Fonder. 4

riska fragor och for vér del bland
annat eftersom vi dr verksamma
i bade Norge och Sverige, dar
regleringarna har tolkats och till-
lampats pé sa olika satt”

Vad bekymrar er mest vad giller
fondadministration?

LW: "I egenskap av ett litet
fondbolag ér vi forstis angelagna
om att expandera och fokusera
pé det vi gor allra bast, ndmligen
stockpicking. Ett orosmoment

ar att vi tvingas spendera alltfor
mycket tid pa administration och
att anpassa verksamheten utifran
olika regleringar. Jag hoppas att
vi i framtiden kan samarbeta
med ett svenskt fondhotellbolag
som kan avlasta oss pa den admi-
nistrativa sidan.”

PB: "Alla nya regleringar, och inte
minst ett eventuellt provisions-
forbud, betyder att man maste
fokusera mer pé affirsmodellen
for varje enskild fond. Speciellt
nér man ska lansera nya fonder.
Generellt kan vi konstatera att
lagstiftarnas ledord fram till

for tva ar sedan var en okad
harmonisering av den europeiska
finansmarknaden. Sedan dess
har ett starkt konsumentskydd

hamnade hogst upp pé priori-
teringslistan. En utmaning och
ett orosmoment for oss som har

vara rotter pa livforsakrings-
marknaden 4r att lagstiftarna pa
forsakringsmarknaden saknar
tillracklig insyn i arbetet som
fondmarknadens lagstiftare
bedriver och vice versa. Kommu-
nikationen mellan de reglerande
enheterna ér bristféllig, vilket
Okar risken for regleringar vars
syften motsager varandra”

CS: ”Vir storsta utmaning ar

att regleringarna inte alltid ar

sa tydliga, de kan tolkas och
implementeras pé olika sitt. Det
galler dérfor att vara proaktiv och
standigt ligga steget fore. Vi dr ett
fondbolag som stravar efter att
expandera, var prioritet just nu
dar darfor att vaxa och samtidigt
halla jamna steg med reglering-
arna”

CMB: "Personligen kan jag tycka
att regleringstrycket ar for stort.
Man ska inte glomma att Sverige
historiskt sett har varit relativt
forskonade frén brottslighet i
fondbranschen?”

JW: "Min grundinstallning &r

att regleringarna lanseras med

goda intentioner, det dr alltid po-
sitivt med atgarder som stérker
fortroende for fondmarknaden.
Jag dr mer oroad for implemen-
teringen av regleringarna, det
har sakerligen férekommit en

del tveksambheter i radgivarnas
arbete, men att ga fran det till

att helt forbjuda provision ar ett
drastiskt steg. Jag dr rddd att man
inte har analyserat konsekvenser-
na i tillrdcklig omfattning innan
man introducerar ett provisions-
forbud”

Cs: "Aven om fondbolagen forstis
konkurrerar med varandra be-
hover vi ha ett visst erfarenhets-
utbyte kring regleringar for att
gemensamt tolka och implemen-
tera dem.”

JW:”Vi har visserligen outsourcat
var fondadministration, men
lagger samtidigt mycket tid pa att
sétta oss in i vad regleringarna
innebdr, hur de bor tillimpas och
vilka konsekvenser de har for oss.
Vi behover outsourca, men det
kanns tryggt att ha kompetensen
aven in-house”

TG: Vi lagger mycket tid pa

att besoka véra kunder for att
informera angéende exempelvis P
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AFIMD och vad foretaget kan
hantera pa egen hand samt vad
de potentiellt kan behova hjdlp
med. Fondadministration ar
inte ett omrade dér fondbolagen
konkurrerar med varandra”

JW: ”En fréga jag har 4r om
UCITS V kommer att resultera

i hogre custody-kostnader for
fondbolag?”

TG: "Det kommer att péverka
kostnadsnivaerna och det bérjar
med AIFMD. UCITS V kraver
6kad 6vervakning och en mer
resurskriavande insats fran var
sida, men det handlar ocksi om
att gora avvagningar kring an-
svarsfragor, vilket forstas kraver
resurser. Vi anstaller ett attiotal
nya medarbetare i samband med
att AIFMD introduceras”

CMB: "Ser du att konkurrerande
forvaringsinstitut gor samma
bedémningar som ni gér? Tar
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vissa ldttare pa vissa regleringar
och kan dérmed erbjuda en lagre
prisniva?”

TG: "De stora bankerna kom-
mer att upptrida pa ett lik-
nande sitt eftersom de berdrs av
samma regleringar. I takt med
att fondbolag gor nya upphand-
lingar kommer vi att se priset
stabiliseras. En annan utmaning
med nya regleringar &r att vi
maste fundera mer 6ver vilken
typ av tillgdngar vi &r beredda att
hantera”

Ar detta nagot ni funderar pa nar
ni tittar pa existerande och kom-
mande fonder?

JW: "Det blir sjdlvklart en utma-
ning om det blir omojligt, eller
for dyrt, att upphandla custody-
tjdnster i vissa tillvixtmarkna-
der”?

PB: "Just nu erbjuder vi endast
UCITS fonder och har inte nagra

4 Niklas Tell fran Tell Media Group.

fonder som faller inom AIFMD.

Som jag sa tidigare handlar det
om att titta pa vilka mojlighe-
ter vi har som fondbolag att
outsourca vissa tjanster och vad
det kostar. Det blir allt viktigare
och allt fler beslut drivs av nya
regleringar” (3

Medverkande //

Bo Liljegren, A-SEC
Carl-Magnus Brostrém, DNB
Toby Glaysher, Northern Trust

Lena Wallenius, Cliens Kapital-
forvaltning

Johan Wigh, East Capital
Caroline Sauma, Gustavia
Fonder

Peter Beckman, SPP Fonder

Lagranteklimat

tet

= Osakerhe

Risk

I marknader ddér tillgangsslag som tidigare uppfattats som
sdkra har visat sig sdrbara, dr det naturligt for investerare att
s6ka alternativa och mer stabila 18sningar.

Volatil

Fidelity Funds - Global Strategic Bond Fund erbjuder investerare
en bred riskspridning genom att investera globalt i fem olika
rdnteslag (statsobligationer, realréinteobligationer, féretagsobliga-
tioner, tillvaxtmarknadsobligationer och high yield) - hela tiden
med stréivan att snabbt kunna anpassa portfdljen efter
réddande marknadsklimat.

Stabilitet
i en osaker

marknad.

Tack vare denna speciella formel kan fonden vara en I6sning
for att optimera risk och avkastning i din portfolj. Fonden finns
dven i en valutasdkrad andelsklass (SEK hedged). Lds mer pé
fidelity.se, eller prata med din bank, férsdkringsbolag eller
n&tmdklare.

Fidelity Funds - Global Strategic Bond Fund
En ny fond for en ny tid.

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning.
Vdrdet pd en investering och eventuella intdkter kan béde
minska och 6ka, och det kan hdnda att man inte far tilloaka sitt
investerade belopp. Valutakursféréindringar kan péverka véardet
pd& denna investering.

Fidelity

WORLDWIDE INVESTMENT

the currency of investing

Vi rekommenderar att du inhdmtar detaljerad information innan du fattar nagot investeringsbeslut. Investeringar b6r géras pa grundval av den aktuella informationsbroschyren och fak-
tabladet, vilka kan erhallas kostnadsfritt tillsammans med den senaste drsredovisningen och de senaste halvarsrapporterna fran din raédgivare eller bank samt vart europeiska service-
center i Luxemburg. Denna information dr inte avsedd fér, och far inte ligga till grund for atgdrder av, personer i Storbritannien eller USA, utan dr endast avsedd fér personer bosatta i
jurisdiktioner ddr de aktuella fonderna dr godkdnda for distribution eller dar inget sadant godkéannande krdvs. Obligationer med en rating ldgre @n investment grade anses vara mer
riskfyllda én andra obligationer. De innefattar en hogre risk for utebliven betalning och detta kan ha en inverkan pa bade fondens inkomster och kapital. Med Fidelity/Fidelity World-
wide Investment avses FIL Limited och dess dotterbolag. Om inget annat anges kommer alla synpunkter fran Fidelitys organisation. Fidelity tillhandahéller endast information om sina
egna produkter och tjdnster, och tillhandahaller inga investeringsrad baserade pa individuella omsténdigheter. Fidelity, Fidelity Worldwide Investment och F-logotypen dr varumdérken
som tillhor FIL Limited. Utgiven av FIL (Luxembourg) S.A. (registrerat i Luxemburg), reglerat i Luxemburg av CSSF (Commission de Surveillance du Secteur Financier). CL1212903/0613



