Intervju med hedgefondforvaltaren Marcus
Grimfors, CB Hedge

Stockholm (HedgeFonder.nu) - Long/Short European Equity Fund CB Hedge - CB Asset
Management AB

Alex Akesson: Kan du berétta lite om din investeringsfilosofi?

Marcus Grimfors: Var investeringsfilosofi utgar ifran grundtanken att alla investerare, savéal
privata som institutionella, vill ha avkastning pa sina pengar. Utifran denna grundtanke ar
malsattningen fér CB Hedge att generera en positiv avkastning, oberoende av hur marknaden gar.
Detta gor vi genom att aktivt investera i bolag som vi bedémer har formagan att prestera battre an
europaindex, samtidigt som vi ar korta detta index vilket ger ett systematiskt skydd vid nedgang.
Forvaltningen &r aktiv, men bygger anda pa langsiktighet i aktieurvalet vilket gor att omsattningen i
portfoljen vanligtvis ar mycket lag.

Vi lagger aven stor vikt vid etik- och miljoaspekter och CB Hedge &ar en av fa hedgefonder som har
ett etiskt ramverk. CB Fonder ingar aven i den skara svenska forvaltare som undertecknat UNPRI,
de av FN sanktionerade principerna kring socialt ansvarfulla investeringar.

Akesson: Kan du beskriva investeringsstrategin mer i detalj?

Grimfors: CB Hedge ar en hedgefond lang/kort europeiska aktier. Fondens strategi ar att skapa
meravkastning genom aktiv forvaltning, dock med langsiktiga innehav. Malet for fonden &r att 6ver
varje 3-arsperiod avkasta 10-15 % per ar samt att varje kalenderar overtraffa jamforelseindex, HFRX
Equity Market Neutral Index.

For att uppna detta bestar fonden av tva ben: I det langa benet investerar CB Hedge i ett urval av
aktier fran var europafond, European Quality Fund, vars investeringsmodell bygger pa principen att
investera langsiktigt i foretag med dokumenterad och forvantad formaga att leverera stabil vinst
under en hel konjunkturcykel. Det korta benet bestar av en kort position i ett europaindex, MSCI
Europe, vilket syftar till att i stort sett neutralisera marknadsrisken.

I en stigande marknad skapas avkastning nar den langa portfoljen stiger mer an det kortade indexet.
I en fallande marknad skapas avkastning nar den langa portfoljen faller mindre an det kortade
indexet.

Akesson: Vilka ar de viktigaste stegen i er investeringsprocess?

Grimfors: Vi utvarderar saval befintliga som potentiella investeringar i flera steg och med saval
kvantitativa som kvalitativa kriterier.

Den langa portfoljen i CB Hedge utgors som tidigare namnts av ett urval ur var europafond
European Quality Fund vars univers bestar av bolag ingdende i MSCI Europe med ett
marknadsvarde pa minst 10 miljarder SEK.

Vi utvarderar bolag framst baserat pa foljande kriterier:

* Bolagen ska vara verksamma i mogna branscher.

* De ska ha ett utvarderat management som tydligt demonstrerat formaga att leda bolaget pa ett
effektivt vis genom olika marknadslagen.

* Bolagen ska uppvisa en stabil vinstutveckling, oavsett konjunktur.

* Bolagen ska ha en stabil utdelning, ej nodvandigtvis hog.

* Intern rekrytering av management.

Den langa portfoljen ar investerad i Danmark, Frankrike, Nederlanderna, Schweiz, Storbritannien,
Sverige och Tyskland. Portfoljen har saledes ingen exponering mot PIIGS.

Akesson: Vad ar det unika med er fond?
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Grimfors: CB Hedge har en transparent modell som medfor att saval privata som institutionella
investerare med enkelhet kan satta sig in i strategin. Vi anvander inga komplicerade
derivatinstrument utan fondens framgang bygger pa att férvaltarna kan identifiera bolag med stabila
affarsmodeller och vinsttillvaxt som kan avkasta battre an index. Detta aterspeglas dven i vara
ledord som ar enkelhet, transparens och kvalitet.

Det faktum att fonden, som en av fa hedgefonder, har ett etiskt regelverk vilket innefattar att vi inte
investerar i bolag som tillverkar vapen, alkohol och tobak eller ar verksamma inom spel och dobbel
eller pornografi samt principer kring ansvarfullt investerande ar nagot som vi prioriterar och
varderar hogt.

Akesson: Vad tror du ger dig ett forsprang pa detta omrade?

Grimfors: Det langa benet i CB Hedge utgors av ett urval av aktier ur European Quality Fund, som
forvaltas av samma team som CB Hedge. European Quality Fund ar en av Sveriges aldsta och basta
europafonder och har sedan 1995 framgangsrikt investerat i stabila bolag som har en bevisad
formaga att leverera en god tillvaxt 6ver en konjunkturcykel. Fonden har 5 stjarnor hos Morningstar
och har kontinuerligt genererat en god avkastning till en lag risk. CB Hedge startades 2008 och &ar
en forlangning av europafonden och vander sig till dig som vill komplettera strategin med mer skydd
mot nedgang i marknaden.

Akesson: Hur ser er riskkontroll ut och hur balanserar ni riskerna?

Grimfors: Till skillnad fran manga andra hedgefonder har vi en begransad frihet att positionera
fonden for en kraftig uppgéng eller nedgang i marknaden, da fonden alltid maste ha en
nettoexponering (skillnaden mellan langa och korta positioner) pa 0-20% av forvaltat kapital.
Darutéver far fondens bruttoexponering (summan av langa och korta positioner) maximalt uppga till
300% av fondens kapital, vilket ar lagt i forhallande till manga andra hedgefonder.

Ingen enskild aktie far utgora mer an 20% av forvaltat kapital och de fyra storsta aktieinnehaven far
utgora max 60% av forvaltat kapital. Exponering mot enskilda branscher, regioner och valutor
overvakas och alla aktierna har hog likviditet da investeringarna endast sker i stora foretag.

Fonden administreras av SEB Fund Services i Luxemburg vilket innebar att en oberoende part
kontrollerar att limiter och ovriga regler efterfoljs. SEB Fund Services ar aven det formella
fondbolaget vilket medfor att investerare inte har ndgon kreditrisk gentemot CB Fonder.

Akesson: Vilka jamforelseindex anvander ni er av vid utvardering av fonden?

Grimfors: I enlighet med var investeringsfilosofi om att investerare vill ha en positiv avkastning pa
sina investeringar har CB Hedge tva benchmark, att over varje 36-manadersperiod generera en
positiv avkastning pa 10-15 % per ar och att 6ver varje kalenderar overtraffa jamforelseindex, HFRX
Equity Market Neutral Index.

Akesson: Under vilka marknadsforutsattningar ger er fond bast avkastning?

Grimfors: Givet fondens strategi ar malsattningen att CB Hedge ska generera en god avkastning i
alla typer av marknader. Dock kan man saga att fonden generellt utvecklas battre i en svagt
stigande alternativt nedatgaende marknader da manga investerare soker sig till kvalitetsbolag vilket
bidrar till ytterligare vardeokning.

Akesson: Vilka ar fondens forvaltare?

Grimfors: Fonden forvaltas av ett team bestédende av tre personer: Carl Bernadotte, Marcus
Grimfors och Alexander Jansson.

Carl Bernadotte ar grundare och agare av CB Fonder och har 24 ars erfarenhet av handel med
europeiska aktier och portfoljforvaltning. Han grundade CB Fonder 1994, innan dess arbetade han
som huvudmaéklare och sedermera portfoljforvaltare pa ABB Aros Securities.

Marcus Grimfors borjade pa CB Fonder 2008 och har en dubbel examen i foretagsekonomi och
teknisk fysik fran Stockholms Universitet respektive KTH.



Alexander Jansson anslot sig till CB Fonder 2009, dessforinnan arbetade han som analytiker pa
Acacia Partners.

Samma forvaltarteam forvaltar aven europafonden European Quality Fund.

Akesson: Vilken typ av investerare letar ni efter?

Grimfors: CB Hedge riktar sig till investerare, privata saval som institutionella, som vill se sin
investering véxa i saval bra som daliga tider. Fonden har inget minsta investeringsbelopp och ar
tillganglig via de stora bankerna samt hos de flesta distributorerna sdsom Avanza och Nordnet.
Fonden &r en likvid placering som kan kopas pa daglig basis och séljas pa manatlig basis.
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