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Ny modell for viardepappersbelining - En unik studie av en utvecklingsprocess
med kunden i fokus

Att kopa fler aktier med hjilp av linat kapital, sa kallad virdepappersbelining, har okat
kraftigt under det senaste dret. Hos Nordnet har den 6kat med 6ver 200%. Den starka
borsutvecklingen och den ldga rintan ir tva bidragande orsaker till den kraftiga 6kningen.
Men forstar aktiespararna/kunderna fullt ut vilka risker de tar di de belinar sina aktier?
Vad gor miklarbranschen for att fa en sund utveckling?

Svenska Bankforeningens modell for att sétta belaningsgrader pé aktier anvénds av en klar majoritet av alla
banker och fondkommissionérer. Modellen &r mycket generell och enkel och beaktar inte individuella
skillnader mellan olika aktier utan fokuserar sig pa den lista som aktien &r noterad pa. Virdepappersbelaning
kan i viss mén liknas med derivathandel. Till skillnad frén vérdepappersbelaning finns det dock for derivat-
positioner ett mycket sofistikerat sétt att berdkna sdkerhetsmarginaler.

Utvecklingen av en ny modell for belaning av viardepapper har bedrivits som en integrerad utvecklings-
process hos Nordnet, Nordens storsta Internetméklare. Utvecklingsprojektet har genomforts i samarbete med
den tvirvetenskapliga forskningen om risker och beslutsfattande vid Stockholms universitet. Utvecklings-
projektet bestér av tva delar. I den forsta delen har en alternativ modell till Svenska Bankféreningens modell
for att faststélla belaningsgrader for enskilda aktier tagits fram och testats. Denna del av utvecklings-
processen har studerats och redovisas nu som en 20 poidngs magisteruppsats av Peter Rosenqvist, verksam
inom riskhantering pa Nordnet, som ldggs fram vid Foretagsekonomiska institutionen vid Stockholms
universitet.

Vi har nu testat modellen under en ldngre tid och den fungerar mycket bra. Den medfor 6kad service och
forbattrad riskhantering genom att individuella riskparametrar for aktierna som likviditet, kursspread och
volatilitet beaktas. Svenska Bankforeningens modell dr foraldrad och inte ldngre relevant”, sdger Klas
Danielsson, vd p& Nordnet.

I den andra delen av utvecklingsprojektet, som genomfors under hosten 2004, kommer forutsattningarna for
Nordnets kunder att aktivt medverka i anvéindandet av den integrerade belaningsmodellen belysas och testas.
Detta skall goras pa ett sitt som innebdr att kunderna skall fa mojlighet att ta del av de kunskaper om risker
och riskhantering som Nordnet har. Den vision som Nordnet har &r att biagge parter, kreditgivaren och
kunden, skall tjana pa 6kad insikt och kunskap om risker.
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