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Jens Lohfert Jorgensen

Tradition eller alternativ?

Investeringsverdenen bugner af alternativer til de traditionelle inves-
teringsomrader, men de fleste alternativer ender med at blive 'tradi-
tionelle' og tilgaengelige for den private investor

Af Jens Kisker

Aktier har for leengst fundet vej
ind i den private investors por-
tefglje, og efterhanden er ogsa
tidligere 'alternative’ investerin-
ger som '‘emerging markets' og
skov- og ejendomsinvesteringer
blevet almindelige for de private
investorer. Det geelder ogsa in-
vesteringer i @steuropa, som var
alternative for omkring 15 ar si-
den, men i dag er for alle. Og den
udvikling vil sandsynligvis fort-
seette i arene fremover, hvor om-
rader der tidligere var forbeholdt
de store professionelle investorer
bliver udbudt til private i en eller
anden form - for eksempel gen-
nem investeringsforeninger.

"Alt det, der begynder som et
omrade for de institutionelle in-
vestorer, ender pa et eller andet
tidspunkt i en eller anden form
0gsd hos de almindelige private
investorer. [kke ret meget er leen-

gere forbeholdt de sterste, men
de kan selvfglgelig opné en bil-
ligere pris og fa tilpasset produk-
tet, hvorimod de private ma tage
det udbudte,” siger Jens Lohfert
Jorgensen, afdelingschef hos Kir-
stein Finansradgivning.

Et marked i udvikling

Markedet udvikler sig hele tiden,
0g nye investeringsomrader og
objekter kommer til. Ifglge Jens
Lohfert Jgrgensen er der i dag
tale om fire omrader, man stadig
kan kategorisere som alternative
investeringer, hvis man vil prove
kreefter med noget andet end de
mere traditionelle af slagsen:

"l dag betragter man ravarer,
infrastruktur, private equity/ven-
ture samt skov og naturressour-
cer som alternative investeringer.
Hvorimod for eksempel et omra-
de som hedgefonde er hurtigt pa

vej fra at veere en alternativ til at
blive en traditionel investering.
Infrastrukturelle investeringer er
i dag hovedsageligt for de stor
institutionelle investorer, men vi
vil sikkert se investeringsforenin-
ger, der fremover vil komme ind
pa omradet.”

Hvis man gnsker at investere i
for eksempel ravarer, er der, ifgl-
ge Jens Lohfert Jgrgensen, flere
veje ind pd markedet. Man kan
udse sig virksomheder, der laver
udstyr til udvindingen eller virk-
somheder, der ejer en mine eller
lignende. Endelig kan man ogsa
spekulere direkte i fluktuationer i
priserne, hvad ogsa nogle private
begiver sig ud i.

"Det er dog nok de mest risikovil-
lige, der har sat ind i sagerne og
'daytrader. Denne investerings-
form kreever bade viden og tid til
at folge med pd markedet." O

Hegdefonde vinder terraen

Skreemmehistorier og ukendskab har preeget hedgefondenes historie |
den private investors bevidsthed, men billedet er ved at vende. In-

den for en overskuelig fremtid vil hedgefonde ogsa veere almindelige
blandt private investorer, forudser radgiver

Af Jens Kisker

Hedgefonde er ikke noget nyt
feenomen pa den udenlandske
investeringshimmel, men her-
hjemme er det forst introduceret
for nylig.

Tidligere investerede man typisk
i udenlandske fonde, og det var
forbeholdt den mere sofistike-
rede investor, forteeller Thomas
Juul-Larsen, partner i Mermaid
Asset Management:

"Der findes bade gode og dar-
lige historier om hedgefonde,
og mange af de darlige historier
har fundet vej til medierne. Men
ser du pa hedgefonde generelt,
sd har det veeret en mere at-
traktiv  investeringsform end
for eksempel aktier igennem de
seneste 10 ar. Hedgefondene le-
verede blandt andet i perioden
omkring 2001-2003 et mindre
positivt afkast, hvor markedet i
gvrigt leverede et minus pa 35
procent.”

Hegdefonde kan klassificeres i
forskellige strategier i form af
for eksempel neutrale, emerging
markets eller ‘long/short equi-
ties', men ifglge Thomas Juul-
Larsen har de historisk neaesten
altid givet et positivt afkast.
"Bagsiden af medaljen er, at
det ikke er ligegyldigt, hvilken
hedgefond du veelger. Det kan
godt veere sveert for den private
investor at gennemskue, hvilken
hedgefond der er god, men det
skal nok vinde ind pa det private
investeringsmarked,” mener han
og tilfgjer, at det er en udvikling,

vi kender fra for eksempel aktier,
hvor der ikke var mange private
investorer pd markedet for 20 ar
siden:

" fremtiden vil vi maske se den
moderne private investor have
20 procent af formuen i hedge-
fonde. Som det er nu henvender
de udenlandske hedgefonde sig
mest til meget formuende kun-
der, men om 10 ar vil det sikkert
veere anderledes i Danmark."

Begraenset af regler

Banker og investeringsforenin-
ger er stadig danskernes fore-
trukne vej til investeringer, men
ifelge Thomas Juul-Larsen er
investeringsforeningerne meget
begreenset af regler, og her har
hedgefonde en fordel af at kunne
kombinere portefglien med for
eksempel 'shorting'

"Det er ikke aktiemarkedets
skyld, at der er gevinster eller
tab, men derimod forvalterens
evner. | en investeringsforening
er man primeert afhaengig af, om
markedet gar op eller ned," for-
klarer han.

Thomas Juul-Larsen fremhaver
hedgefondenes lavere risikopro-
fil, men erkender samtidig, at de
kan benytte sig af gearing, der
kan gge afkastet veesentligt, men
ligeledes give stgrre tab, hvis
uheldet er ude.

"Men hedgefondene har jo be-
vist, at de kan klare sig selv i et
turbulent marked," understreger
han. O

En hedgefond er en art inve-
steringsforening, hvor for-
eningens midler er balan-
ceret i forhold til forskellige
sektorer, lande eller andre
parametre.

Hedgefonde er generelt
kendetegnet ved at anvende
et bredt antal finansielle in-
strumenter. Hedgefonde har
i modseetning til alminde-
lige investeringsforeninger
mulighed for at anvende
det, der i fagsprog hedder
‘shorting’. "Shorting” er en
made at agere pa i et fal-
dende marked. Shorting’
betyder, at man som inve-
stor ldner et antal aktier,
hvis kurs man forventer
vil falde. Efter at have lant
aktierne seelger man dem.
Herefter venter man p3, at
faldet i kursen indtreeffer,
hvorefter man kgber det
lante antal aktier tilbage
igen til en nu lavere kurs og
slutteligt afleverer det antal
aktier tilbage. Ved at handle
pa denne made er det altsa
muligt at score en gevinst
pa differencen mellem de
farst solgte og senere til-
bagekgbte aktier. Det giver
altsa mulighed for at tjene
penge i et faldende marked.

Kilde: Wikipedia

Bruun Rasmussen Kunstauktioner fylder 60 ar og indleder jubileeumssaesonen med en eksklusiv moderne auktion.
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For yderligere information kontakt venligst moderne afdeling pa telefon 8818 1111.

Katalog kan hentes pd www.bruun-rasmussen.dk fra den 12. september.

Auktion: 7. -10. oktober - Eftersyn: 1. - 6. oktober

Michael Kvium: “Private Painting”, 1998
Vurdering: 500.000 - 600.000 kr.

BRUUN RASMUSSEN

KUNSTAUKTIONER

Lynn Chadwick: “Conjunction XV”, 1970
Vurdering: 2 - 2,5 mio. kr.

Bredgade 33
1260 Kbh. K
Tel 8818 1111

Kommende eftersyn
og auktioner:
www.bruun-rasmussen.dk

Asger Jorn: “Sul mare luccina”, 1969
Vurdering: 750.000 kr.
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Hans J. Wegner: “Bukkestolen”
Vurdering: 80.000 - 100.000 kr.

LN AN 4

*+ *BRUUN?®- -
RASMUSSEN

.

. .
. .
. .
. .

1948-2008
AUKTIONER

B —————

Vilhelm Lundstrom: “Opstilling”, 1937
Vurdering: 1 mio. kr.






