Att valja hedgefonder

Stockholm (HedgeFonder.nu) - Att valja den ratta produkten for din portfolj eller for att erbjuda din
kund, &r en utmanande uppgift. Och det blir inte lattare nar du borjar titta pa hedgefonder. Men,
vad ar en hedgefond? Det verkar inte finnas nagon generell, allméant accepterad definition pa vad en
hedgefond &r. En exakt definition av termen “hedgefond” &r svar att ge pa grund av att industrin till
sin natur utvecklas konstant. Handelstekniker blir utbytta och omdefinieras konstant och antalet
under-strategier okar stadigt. Den underliggande filosofin inom hedgefondindustrin ar att
forvaltarens skicklighet (“alfa”) snarare an utvecklingen for en marknad eller tillgangsslag (“beta”) i
huvudsak ska definiera framgéngen for en séarskild strategi.

Det finns nagra typiska karaktarsdrag bland hedgefonder som skiljer dem fran traditionella
investeringar. Typiskt sett brukar de inte korrelera, eller ha som malsattning att inte korrelera med
aktie- och obligationsmarknaden. Ett annat karaktarsdrag ar att forvaltarna ar stora investerare i sin
egen fond och att fondvillkoren tillater dem att vara mer flexibel i sin forvaltning och ha mojligheten
att anvanda olika instrument i sin trading, ha mer koncentrerade innehav och faktiskt ta
opportunistiska positioner.

Hedgefondforvaltare far ofta sin betalning genom en blandning av en fast forvaltningsavgift och en
prestationsbaserad avgift, som ar beroende av den avkastning som skapas for investeraren.

Bland det stora utbudet av hedgefonder - globalt beraknat till att vara fler an 8000 olika
investeringsformer att tillgd - hur gér man da for att hitta de ratta for sin portfolj?

Att separera de bra fran de daliga fallerar ofta nar man forsoker definiera vad som &r bra och vad
som ar daligt. En investerare vill kanske uppna hogsta mojliga avkastning och kan acceptera en hog
riskniva, vilket gor en stabil arlig avkastning med lag volatilitet, som kan vara eftersokt av en annan
investerare, tamligen ointressant.

Karaktaren pa avkastningen och forvantningar ar sa klart endast en mindre aspekt att overvaga. Det
ar manga kriterier som kommer att paverka avkastningen pa din investering och de forandras ocksa
over tid. Den organisatoriska strukturen pa fonden och férvaltningsbolaget, transparens och
likviditet, for att namna nagra, ar avgérande - inte bara for investerare inblandade i Madoff-
skandalen - liksom avgifter och storleken pa fonden och foretaget

Men med dessa tva exempel, avgifter och tillgangar under férvaltning, vill jag lyfta fram att det till
synes uppenbara inte alltid ar det basta for dig som investerare. Nar det galler hedgefonder kan det
vara viktigare att titta pa de olika aspekterna pa ett annat satt jamfort med traditionella
investeringar och forstd metodiken bakom férvaltningsstilen och mekaniken i en fondforvaltares
affarer.

Tillgdngar under forvaltning &r ett kriterium som man inte ska underskatta. Ar fonden tillrackligt
stor? Kan forvaltaren tilldmpa sin forvaltningsstrategi sa som han definierat den, fa tillgang till alla
instrument, marknader, maklare, etc., som ger honom de basta forutsattningarna for att generera
den riskjusterade avkastning han sa att han skulle gora? For vissa strategier ar det viktigare att ha
tillrackligt med pengar att forvalta jamfort med andra. En aktieforvaltare tycker vanligtvis att det ar
mycket enklare att kopa det exakta antalet aktier han behover, for t.ex. 88.500 USD. Men ténk da pa
en trendfoljande Managed futures-férvaltare, vars system sager at honom att géra samma sak:
sakerhetskravet for ett terminskontrakt kan vara 25.000 USD. Han maste da valja att kopa tre eller
fyra kontrakt for att allokera 88.500 USD, en skillnad pa 33% i exponering vilket gor forvaltaren
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over- eller underexponerad gentemot den berdknade idealstorleken pa positionen.

Sa, stor ar bra? Inte alltid, aterigen beror det pa inriktningen. Manga hedgefondstrategier ar valdigt
kansliga for kapacitetsbegransningar eller dalig likviditet. De kan helt enkelt inte handla pa samma
satt med en miljard USD, som de gjorde med 50 miljoner USD, pa grund av att de marknader som de
handlar pa ar fér sma eller for smala. Detta kan paverka hela strategin eller delar av den, som
diversifiering inom portfoljen.

Kostnaden for att vara investerad i en fond, avgifterna du betalar, ar en viktig faktor. Varje sparad
avgiftskrona kommer direkt dig tillgodo, manad for méanad och ar for ar. Inte bara sedan Albert
Einsteins kanda citat ar vi medvetna om kraften bakom ranta-pa-ranta-effekten.

Under manga ar var 2+20 internationell industristandard fér hedgefondforvaltare (dvs, forvaltaren
far en fast avgift om 2% pa forvaltat kapital och 20% av vinsterna han kan generera, oftast 6ver en
malavkastning). Det har varit en stor press pa industrin att sanka avgifter. Men att krama ur den
sista droppen blod ur en forvaltare och kapa avgifterna har en mycket allvarlig nedsida.

En fondforvaltare har vanligtvis, nast efter att forvalta dina tillgangar, ett foretag att driva, 16ner,
hyra och omkostnader att betala. Det borde ligga i ditt intresse att affarerna gar bra. Det sista du vill
ha ar en forvaltare eller analytiker fullt upptagen med att oroa sig for att betala telefonrakningen,
snarare an att forbattra sin riskjusterade avkastning.

En forvaltares intakter ar oftast nara kopplade till det kapital han forvaltar. En forvaltare med 100
miljoner SEK har under ett besvarligt ar med avgift 2+20 da kanske tva miljoner att spendera pa
analys, IT-utrustning for battre exekvering, resor vid foretagsbesok, prata med VD:ar och
finanschefer, betala for bra infrastruktur sa som depéabank, juridisk radgivning, revision och alla
andra kostnader som ett vanligt foretag har, t.ex. 1oner, hyra och nagra kakor till kaffebordet nar du
kommer forbi pa besok.

Sa de som har last sa har langt kommer att bli besvikna 6ver att inte finna en checklista med rutor
att bocka av, filter att anvanda och landa i en solid, ofelbar guide till hedgefondinvesteringar. Men,
sa har i slutet antligen ett rad: om du moter killen som har det dar ”svaret-pa-allt”-losningen, spring.
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