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© W minionym, trudnym roku fundusze hedgingowe catkiem niezle poradzity sobie z fala spadkow na gietdach

Fundusze hedgingowe lepiej od gietd

To byt najtrudniej

rok w historii rynkow
kapitatowych. Niewielu funduszom

nie. Naleiy dodag, ze $rednia
zmienno$¢ w tym okresie

Zwyciezca ubiegtego
inwestycyjnym, operujacym na publicznych byta dla funduszy hedgingo- n :
St¥| akeji, udato sie uniknaé strat. Tracito tez wych dwukrotnie mzs%a, g roku okazafa si¢ strategia
wnele funduszy hedgingowych. Jednak straty tych dl indekséw gieldowych za krétkiej sprzedazy (Short
wehikutéw finansowych s znacznie nizsze niz rok 2008. Selling), wychodzac na
tradycyjnych funduszy. duzym plusie 30,2 proc,,
Krétka sprzedaz z czego potowe zarobiono

]an Mazurek — Jak wynika  gieldowych. Tu strata wynio-  Zwyciezcg ubieglego roku w czwartym kwartale

z raportu firmy st 31,3 proc. okazala si¢ strategia krotkiej lai Stiateciata I

analitycznej sprzedazy (Short Selling), AL USRI W prtiue

Greenwich Al-  Nizsza zmiennoéé wychodzac na duzym plu- na zarabianie na spadkach

'8 ternative In-

w——. vestmengs L1C,
w ciagu calego 2008 r. Glo-
bal Hedge Fund Index spadt
0 15,7 proc. Dla poréwnania
w tym okresie indeks ame-
rykariskiej gietldy S&P500
spadl o 37 proc. Niewiele
mniejszym spadkiem wyka-
zat si¢ MSCI World Equity
Index, mierzacy koniunk-

turg na $wiatowych rynkach

Biorac pod uwagg okres
trzyletni widzimy réwniez
przewage funduszy hedgin-
gowych nad gieldami. I tak
annualizowana stopa zwrotu
Global Hedge Fund Index
wyniosta 1,7 proc. za lata
2006 - 2008. Dla indeksu
S&P500 méwimy o stracie
na poziomie 8,4 proc. a dla
MSCI World Equity Index
wyniosta ona 7,6 proc. rocz-

sie 30,2 proc., z czego po-
fowe zarobiono w czwartym
kwartale roku. Strategia ta po-
zwala na zarabianie na spad-
kach cen akdji, a tych w ub.
roku nie brakowato. Powody
od zadowolenia mogg mieé
jeszcze inwestujacy w fun-
dusze hedgingowe dziatajace
na rynku kontraktéw termi-
nowych (strategia Futures),
ktére osiagnely stope zwrotu

cen akgji, a tych w ub. roku

nie brakowato.

+ 20,2 proc. Inwestycje na
rynku instrumentéw pochod-
nych pozwalajg zarabia¢ bez
wzgledu na kierunek zmian
cen na gieldach. Jak wida¢
menadzerowie tych funduszy
potrafili zaja¢ whasciwe pozy-
cje w kontraktach opartych
na indeksach gieldowych oraz
cenach surowcéw. Tu réwniez
polowe z osiagnictych zyskéw
osiagnicto w ostatnich trzech
miesigcach ubieglego roku.

Chiriskie na minusie

Najwigksze straty za miniony
rok, bo az 38 proc., odnoto-
waly fundusze dokonujace
arbitrazu na instrumentach
zamiennych (np. obligacje za-
mienne na akcje) — strategia
»convertible arbitrage”. Jednak

takich funduszy jest stosun-
kowo malo na $wiecie i ich wy-
nik nie wiele wazy w gléwnym
indeksie. Az 36,5 proc. stracily
fundusze inwestujace na ryn-
kach wschodzacych (strategia
Emerging Markets), z czego
17 proc. przypada na czwarty
kwartat. Spadki na tych ryn-
kach byiybardzowysokxe Np.
indeksy chiriskich akgji stracily
w ciagu minionego roku okolo
potowy wartosci. Tracily row-
niez akcje na moskiewskiej
gieldzie, a takze rynkach Eu-
ropy Centralnej i Wschod-
niej, czy Brazylii. Rynki te
w poprzednich latach da-
waly zarobi¢ najwiecej, jednak
w okresie bessy staly si¢ Zrod-
fem duzych strat. Dowodzi to
duzego ryzyka inwestycyjnego

tych regionéw. Wysokg stratg
poniosty réwniez fundusze na-
stawione na wzrost cen akdji

(Growth) 28,7 proc.

Nie patrza na warto$¢

Ponad 20 proc. stracily fundu-
sze lokujace w papiery wartos-
ciowe spétek bankrutujacych
(strategia Distressed Securi-
ties). Nie majg tez powodéw
do zadowolenia menedzero-
wie, ktorzy stawiali na warto$¢
spotek. Strategia Value poka-
zala stratg 17 proc. za ub. rok.
Jak wida¢, panika na gieldach
spowodowala, ze faktyczna
wartos$¢ spélek przestata sig

liczy¢.
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