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Otsikko Hedge fund -rahastojen sijoitusstrategiat
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Tiivistelma

Tutkielmassa luodaan katsaus osakemarkkinoiden toimintaan ja osakemarkkinoilla sijoittamiseen,
joita tarkastellaan markkinoiden tehokkuushypoteesin ja kéyttdytymistieteellisten tutkimusten
valossa. Tétd taustaa vasten tarkastellaan hedge fund -rahastojen olemassaolon edellytyksid ja
niiden toiminnan sdéntelyi. Lisdksi vertaillaan sijoitusstrategioiden keskindisii eroja ja menestysta
vuosina 1990-2001, seki verrataan niitd muihin potentiaalisiin sijoittamisvaihtoehtoihin. Aineistona
tutkimuksessa on kiytetty ammattikirjallisuutta, tieteellisid tutkimuksia, artikkeleita ja erilaisia
markkinaindeksejd. Tutkielma on suoritettu késiteanalyyttiselld tutkimusotteella.

Hedge fund -rahastojen ylivertaisuutta markkinaindekseihin ei ole luotettavin akateemisin
tutkimuksin pystytty osoittamaan. Hedge fund -rahastoindeksit tillaista ylivoimaisuutta tosin
osoittavat, mutta sitd ei voida pitdd luotettavana todisteena, koska niiden laskennassa ei ole
huomioitu vadristymid, joita niiden ilmoittamiin tuottoihin siséltyy. Tosin perinteisiin rahastoihin
verrattuna niiden on havaittu yksittéisind sijoituskohteina olevan menestyksekkaampid jopa pitkalla
aikavélilld. Portfoliondkdkulmasta tarkasteltuna niiden on havaittu parantavan portfolion riski—
tuotto-suhdettta pienentdmalld altistumista markkinoille. Hedge fund -rahastoihin sijoitettaessa on
huomioitava niiden itsensa siséltima epédsystemaattinen riski, mikd korostaa hajautuksen merkitysta
hedge fund -sijoituksissa toisin kuin perinteisten rahastojen kohdalla.

Hedge fund -sijoitusstrategioista makrostrategian osuus on pienentynyt ja vastaavasti pitkd/lyhyt
osakesijoittamisstrategia on kasvanut. Se on ollut my0s tuottoisin strategia. Sen volatiliteetti on
tosin ollut korkea, mutta jopa riskikorjatuilla tuotoilla mitattuna niiden tuotot ovat ylivoimaisia.
Huonoimmin menestynyt on lyhyeksi myynnin strategia, jota voidaan tosin pitdd enemménkin
markkinariskin  suojausinstrumenttina  kuin  yksittdisend  sijoituskohteena. Hedge fund
-sijoitusstrategioiden tuottojen voidaan tutkimuksen perusteella nihda pienenevin samanaikaisesti,
kun hedge fund -rahastojen hallinnoima varallisuus on kasvanut. Ylivoimaisuus tullee siis ajan
myoOtd pienenemddn ja lopulta hdviimién, jos sellaista edes on. Tdmén suuntainen kehitys on
kuitenkin hidasta ja hedge fund -rahastojen toimintatapa osaltaan tarkoituksellisestikin hidastaa sit4,
koska niiden tavoitteena ei ole kasvattaa hallinnoitavan varallisuuden méairéd, kuten perinteisilla
rahastoilla. Ne pyrkivét ainoastaan maksimoimaan sijoitetun pddoman tuottoa, koska liian suuri
piddoma saattaa jopa haitata strategioiden toteuttamista. Hedge fund -ala on vield suhteellisen nuori
ja tulee mitd luultavimmin kasvamaan vield rajusti, varsinkin kun hedge fund -rahastot tulevat
nykyisen kehityksen myoti piensijoittajienkin ulottuville.
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