Platt fall i juni satte stopp for Nordiska CTAs
under Q2

Stockholm (HedgeFonder.nu) - Fortsatt osakerhet kring Grekland och landets framtid i Euro-zonen
skapade turbulens pa véarldens finansmarknader under det andra kvartalet. Euron férsvagades
kraftigt och andra risktillgangar sasom olja, basmetaller och aktier noterade betydande nedgangar.
Under juni manad svangde dock marknadssentimentet tvart. Efter att eurogruppen enats om att
bista Spanien med hjalp for att rekapitalisera landets banker svangde nedtryckta risktillgangar upp i
ett kraftigt lattnadsrally.

CTAs var generellt val positionerade for ett fortsatt “risk-off” scenario med korta positioner i euron
och langa rantepositioner som det ledande temat. Det radde saledes en allmén “eurofori” under maj
manad da oron for eurokrisen tilltog. Marknadens kraftiga uppstall under juni manad var daremot
mindre valkommet och tvingade CTA-kollektivet pa defensiven. De Nordiska forvaltarna uppvisade
blandade resultat under kvartalet. Brummer & Partners Lynx var bast i klassen och aterhamtade sig
darmed fran den relativt svaga avkastningen under arets forsta kvartal. SEB Asset Selection
noterade dock ytterligare ett svagt kvartal och har under aret signifikant underpresterat saval
benchmarks som ovriga Nordiska forvaltare.

Ser man till avkastningssiffrorna under kvartalet - utan volatilitetsjustering (se tabell 1), ar det
tydligt att det slagiga klimatet under perioden bidrog till en stor spridning mellan forvaltarna.
Mellan det basta (Lynx) och det samsta (SEB AS) programmet skiljer hela sex procentenheter,
framforallt visas stor spridning i resultaten under april och maj ménad medan juni var unisont
negativt. Vart att notera ar Coeli’s relativt svaga avkastning under maj manad, detta balanserades
dock av ett starkt april.

Tabell 1. Vardeutveckling for Nordiska CTAs och ett urval av jamforelseindex, Kvartal 2 - 2012

Brummer & Partners Lynx 15.4% T.8%  -6.1% mm

Estlander Alpha Trend 133%  24% s50% SRR EG
Rho Altius 19.1% -31% 71% -3.0% O
Coeli Spektrum 125% aa%  -04% -3.7% EDEEEED
Vikstrém & Andersson Density 15.2% as% s9%  -7.0% EENEEA
SEB Asset Selection 7.6% 00% 13% -aoxEEIEEY
Nordiska CTAs Genomsnitt 13.9%  07%  46% -48%| Lo
Barclay BTOP 50 56%  o03%  18% -14% EEREEE
Mewedge CTA index 75% 01% 3.0% -SRI
Newedge Trend Sub-Index 11.1%  08% 29% -2 [ECEEE

Kalla: BarclayHed ge samt respektive bolags hemsida (redovisat i slutet av artikeln)

En riskjusterad jamforelse av periodens avkastning (se tabell 2) ger en ytterligare forstarkt bild av
spridningen i avkastning, saval sett 6ver kvartalet som over aret. SEB Asset Selections svaga
resultat sticker ut och forvaltaren skulle vid halvarsskiftet varit ned 6ver 11% vid en volatilitetsniva
av 13.9% (den genomsnittliga volatiliteten for gruppen Nordiska CTAs).

Tabell 2. Vardeutveckling for Nordiska CTAs och ett urval av jamforelseindex, Kvartal 2 - 2012
(riskjusterad)
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Férvaltare/Program _____|Volatititet | april | maj | juni lKvartal2| 2012 |

Brummer & Partners Lynx 12.9%  18%  7.0% -saxIESEEE]
Estlander Alpha Trend 139% 25% 5.2% -sa%ECTEEET
Rho Altius 120% . -23% . s52%. 2RI EE]
Coeli Spektrum 12.0%  asx  -05% xR
Vikstrom & Andersson Density 1235% -15% 63% -63xIEIEE
SEB Asset Selection 13.9% 01% 2 -zaxETDEETED
Nordiska CTAs Genomsnitt 139% os% a3% -saxEEIEEN
Barclay BTOP 50 19%  o0s8% 4% -.ox RG]
Newedge CTA Index 13.9% . 0a%  sex sxEETEEE

Newedge Trend Sub-Index 129% 0% 37%  -52% R R

Jimférelseindex Genomsnitt 139% osx asx -asxEEGEEEA

Killa: Egen berdkning utifran data fran BarclayHedge samt respektive bolags hemsida (redovisat i
slutet av artikeln)

Stéller man gruppen Nordiska CTAs (sasom jag valt att definiera den) och jamfor med ett
sammanvagt index av relevanta benchmarks &r skillnaden vid halvarsskiftet ca. 70 baspunkter i
benchmark-favor (se graf 1). Detta forutsatter aterigen att samtliga program handlas till en
volatilitet av 13.9%. Ska bli spannande att se om detta forhallande kan vandas under arets
aterstdende sex manader...

Graf 1. Nordiska CTAs kontra jamforelseindex (riskjusterat)
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Killa: Egen berdkning utifran data fran BarclayHedge samt respektive bolags hemsida (redovisat i
slutet av artikeln)
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