Skydda dig mot borsnedgangar med ratt
CTAs

Stockholm (HedgeNordic) - Det ar naturligt for investerare av diversifierade portfoljer att soka sig
mot alternativa investeringar for okorrelerad avkastning, speciellt nar bérsen gar daligt. Ett problem
i dagens integrerade kapitalmarknader ar att alternativa investeringar sasom vissa hedgefonder och
ravaror som tidigare i viss méan uppvisade korrelerad avkastning numera ocksa korrelerar med
borsen under perioder av extrem marknadsstress. Det blev inte minst uppmarksammat under
kraschen 2008 da korrelationen mellan de flesta tillgangsklasserna gick mot ett.

I efterdyningen av 2008 kraschen har bade akademiker och investerare sérskilt lyft fram
hedgefondstrategin CTA eller Managed Futures som en hedge mot borsnedgangar. Ny forskning av
undertecknad samt av Jarkko Peltomaki vid Stockholm Business School, visar att vissa typer av CTAs
fungerar som en hedge mot borsnedgangar medan andra typer av CTAs inte gor det.

Nar vi definierar risk chocker som okningar i den implicita volatiliteten, d.v.s. VIX indexet, hittar vi
empiriskt stod for att kortsiktiga CTA strategifonder i genomsnitt svarar betydligt battre pa risk
chocker &n langsiktiga CTA strategifonder som inte uppvisar nagon sarskild reaktion vid risk
chocker. De langsiktiga CTA strategierna ar typisk kallade trendféljare och foljer langre trender dar
innehaven ofta halls under flera manader, medan de kortsiktiga strategierna handlar fran intradag
upp till en vecka i vissa fall. Det ar alltsé rimligt i.0.m. den snabba handeln att de korsiktiga CTA
strategifonderna skulle kunna svara snabbare och battre mot risk chocker an trendfoljare och
darmed utgora battre hedge mot borsnedgangar. De langsiktiga CTA fonderna ar for den delen inte
daliga utan uppvisar en hogre avkastning i snitt &n kortsiktiga CTA fonderna, men uppvisar alltsa
inget direkt skydd mot risk chocker i var studie.

Resultaten ar intressanta. For en investerare av diversifierade portfoljer bor CTA:s alltsa ses som tva
olika tillgangsslag dar kortsiktiga CTA strategifonderskall anvandas som en borshedge medan
langsiktiga CTA strategifonder som alfa-generare.

Kortsikta CTA fonder ar exempelvis nedanstaende:

Forskningsstudien denna artikel refererar till heter “Beyond Trends: The Reconcilability of Short-
Term CTA Strategies with Risk Shocks” och ar accepterad for publicering i Journal of Alternative
Investements och kan dar lasas i sin helhet inom kort.
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