Intervju med Torgny Prior - PriorNilsson
Fonder

Stockholm (HedgeFonder.nu) - Med en avkastning pa 25,3 procent ar PriorNilssons fond Idea den
fond som har hogst avkastning av alla de 70 svenska hedgefonder som ingar i Nordic Hedge Index.
(84 procent av fonderna har rapporterat helarssiffror). Den &r ocksa rankad néast béasta fond av alla
fonder som ingar i Nordic Hedge Index som foljer aktiestrategier (98 procent har rapporterat).
Sedan starten 2006 har den en ackumulerad totalavkastning pa 48 procent med en
standardavvikelse pa 21 procent. 2011 blev Idea utsedd till “Best Aggressively Managed Fund” av
Money Mate.

Vi tog chansen att besoka Torgny Prior, forvaltare av PriorNilssons fond Idea, pa deras kontor i
centrala Stockholm for att prata lite om hans forvaltarstil. Tillsammans med PO Nilsson och Lars-
Ove Wijk startade han ar 2002 Prior & Nilsson Fond och Kapitalforvaltning. Foretaget firade nyligen
sitt 10-arsjubileum med inbjudna kunder, vanner och kontakter. De forvaltar forutom Idea aven
hedgefonden Yield och aktiefonden Sverige Aktiv, samt har ett flertal diskretionara uppdrag.

Hedgefonder.nu: Kan du beratta lite mer om Ideas grundlaggande investeringsinriktning?

Torgny Prior (bild): Att forsoka hitta bra bolag med bra balansrakningar som passar in i var syn pa
ekonomin som helhet.

HedgeFonder.nu: “Akta aktiv forvaltning” ar en del av er strategi som verkar sa viktig att ni har
tryckt upp det pa era visitkort. Vad exakt menar ni med det?

Torgny Prior: Vi foljer inget index utan investerar i bolag pa deras egna meriter. Vi kan helt och
hallet vélja de aktier vi sjalva tror pa och stundtals ocksa vélja bort exempelvis Ericsson och Nordea
helt ur fonden oavsett hur tungt de vager i index. Nar jag tror att en aktie kommer att ga ner vantar
jag inte pa den stora nedgangen utan saljer radikalt av ganska omgaende. Jag vantar inte pa att det
ska studsa upp igen eller forbattras. Nar det kdnns som att nagot kommer att ga bra kan jag kopa 10
procent direkt och inte ligga och kopa lite varje dag. Det tror jag skiljer sig mot hur manga andra
jobbar.

HedgeFonder.nu: Hur kommer du fram till dina investeringsidéer?

Torgny Prior: Vi lyssnar pa en hel del foretagsledare och laser mycket rapporter. Vi har inga
hemliga modeller utan idéerna ar till stor del grundade pa en méangarig erfarenhet och fundamentala
analyser. Jag och min forvaltarkollega PO sitter mittemot varandra och vi pratar aktier hela dagarna.
Dér fods nog manga av idéerna, vi bollar ju véaldigt mycket med varandra.

HedgeFonder.nu: Du verkar vara en stor foresprakare for foretag som betalar ut utdelning och har
hog direktavkastning. Vad &r det som &r sé lockande med utdelande féretag?

Torgny Prior: Utdelande foretag ar mer lockande da man slipper nyemissioner och de har fardiga
affarsmodeller som &r lonsamma. Nar det ar samre tider gar sadana foretag oftast battre. Da far
man ut pengar fran foretagen istallet for att hoppas pa en kursuppgang.

HedgeFonder.nu: Hur fattar du beslut om nér det ar dags att ga in i ett bolag, till vilket pris och
med hur manga procent av tillgdngarna?
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Torgny Prior: En avgorande faktor for att ga in i ett bolag ar nar vi tycker att bolaget &ar lagt
varderat, bade relativt och absolut. En typisk position ar mellan 5 och 10 procent av fondens varde.
Vi investerar sallan 6ver 15 procent i ett bolag, men vi far lov att investera upp till 30 procent.

HedgeFonder.nu: Vilka ar de typiska avgorande faktorerna nar ni ska salja aktier och avsluta en
position? Ar processen for att stdnga en vinst- och forlustposition densamma?

Torgny Prior: Avgorande faktorer ar att vi antingen har andrat uppfattning om bolaget eller att
bolaget har natt var malkurs. Ja, var process for att stanga vinst- och forlustpositioner ar nog ganska
lika varandra.

HedgeFonder.nu: Idea ar en hedgefond med hog nettoexponering mot aktier, med en lang/kort
strategi. Kan du forklara under vilka omstandigheter du blankar, hur ofta och hur utfallet i
blankningen varit genom aren?

Torgny Prior: Jag blankar inte sa ofta. Nar vi val gor det ar det bara stora likvida aktier som vi
tycker ar valdigt overvarderade. Ett annat exempel ar nar vi tycker att vi ser en omotiverad rorelse i
samband med ars- eller kvartalsslut. Da kan vi kopa igen aktien efter periodens slut.

HedgeFonder.nu: Pa vilket sitt anvander du andra instrument &n aktier for handel? Vilka och
under vilka omstandigheter?

Torgny Prior: Det finns tillféllen nar vi snabbt vill &ndra exponeringen och da anvéander vi oss av
terminer och indexhandlade fonder. Vi ligger sallan och handlar i dem utan anvander dem under
korta perioder for att underlatta snabba forandringar. Ett annat satt kan vara att stalla kopoptioner
mot stabila och lagvolatila aktier for att 6ka avkastningen.

HedgeFonder.nu: Ditt track record de senaste fem aren, sedan 2008, har varit en ganska vild resa.
Varje &r har avkastningen andrats over 25 procent, vissa ar upp och vissa ner. Ar detta malet med
fonden och nagot du kdnner dig bekvam med?

Torgny Prior: Ja, egentligen &ar vi bekvama med det, men det ar klart att fonden som helhet ska ga
upp mer an ner. Malet ar ju en hog avkastning pa lang sikt. Fem av sju ar har fonden haft en positiv
avkastning.

HedgeFonder.nu: Kan du beratta mer om din riskhantering och risktolerans i fonden? Kanske
genom att beratta vad du definierar som “risk”?

Torgny Prior: Bra eller dalig aktiemarknad far man leva med. Risker som jag inte vill ta &r hog
finansiell risk i bolagen eller att investera i foretag som har verksamheter som vi inte ar insatta i.
Exempelvis investerar vi séllan i rederier, oljeprospektering, svaranalyserade teknikbolag eller
bioteknik.

HedgeFonder.nu: Hur ser Ideas sammansattning ut idag? Hur ser nettoexponeringen ut och vilka
aktier eller sektorer ar just nu favoriter?

Torgny Prior: Fonden ar i dagslaget 100 procent lang, dvs fullinvesterad. Verkstadsindustrin ar den
klart storsta sektorn. De aktier som just nu ar favoriter ar Volvo, Sandvik, Atlas Copco, Fortum,
Skanska och BMW.

HedgeFonder.nu: Kan du dela med dig lite av din marknadsvisdom med 0ss?

Torgny Prior: "This time is different” - the four most dangerous words in investing.
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