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MONIKA ZIENKO

RYNEK FUNDUSZY HEDGINGOWYCH
W DOBIE GLOBALIZACJI

Wprowadzenie

Najbardziej znang forma inwestycji alternatywnych sa fundusze hedgingowe. Sto-
wo ,,hedging” w jezyku angielskim oznacza zabezpieczenie. Sugerowatoby to, ze fundusz
hedgingowy to rodzaj funduszu, ktéry wykorzystuje rozne strategie w celu redukeji ryzyka
w inwestycjach. Taka definicja byta wlasciwa w przypadku pierwszych funduszy hedgin-
gowych. Pojecie ,,hedge funds” pojawito si¢ w 1966 roku w publikacji amerykanskiego
miesigcznika ,,Fortune”, oceniajacej dziatalno$¢ spotki Jonesa'. Sukces pierwszego fun-
duszu hedgingowego spowodowat, ze w kolejnych latach pojawito si¢ wiele funduszy na-
$ladujacych jego strategi¢ inwestycyjng. W latach 70. XX wieku zmiana warunkéw rynko-
wych spowodowata, ze fundusze hedgingowe stracity popularnosc¢ i staly si¢ dziatalnoscia
niszowg. Obecnie fundusze hedgingowe to inwestycje bardziej ryzykowne od inwestycji
tradycyjnych, wykorzystujace instrumenty pochodne w swoich strategiach inwestycyjnych.
Moga dzigki temu dokonywac zaréwno transakcji tradycyjnych, jak i krotkiej sprzedazy, ko-
rzystajac przy tym z dzwigni finansowej. Fundusze nie sa ponadto ograniczone lokalizacja
inwestycji. Znaczna cze$¢ funduszy hedginowych inwestuje na rynkach calego §wiata?.

Dynamiczny rozwdj sektora inwestycji alternatywnych w ciggu ostatnich kilkunastu
lat, rodzi wiele pytan zwigzanych z ich znaczeniem dla struktury rynkéw finansowych
i inwestorow, a takze potencjalnych konsekwencji dla catego systemu finansowego i gos-
podarek poszczegdlnych panstw. Globalizacja rynku finansowego oznacza z jednej strony
szersze mozliwosci inwestowania na migdzynarodowych rynku finansowym, z drugiej zas
stanowi zagrozenie zwigzane z transgranicznym przepltywem $rodkéw pienieznych. Glo-
balizacja rynkow finansowych polega na funkcjonalnym powigzaniu i silnym zespoleniu
narodowych rynkow walutowych, pieni¢znych i kredytowych w jeden globalny rynek fi-
nansowy’. Stwarza to coraz szersze mozliwo$ci zyskownego lokowania nadwyzek finanso-

U J.J. Wojsczuk: Fundusze hedgingowe na globalnym rynku finansowym, ,,Bank i Kredyt” 2006, nr 4,
s. 73.

2 @G. Zalewski: Fundusze hedgingowe — nowy rodzaj inwestycji, ,,Rynek Terminowy” 2004, nr 1(23),
s. 39.

3 K. Zabielski: Finanse migdzynarodowe, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1999, s. 250.
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wych w skali calej gospodarki $wiatowej. Nastepstwem jest wigksza aktywnos¢ inwestoréw
instytucjonalnych, takich jak fundusze hedgingowe, instytucje ubezpieczeniowe, ktore daza
do osiggnigcia dodatkowych zyskow, swiadomie podejmujg ryzyko. Szybkie przemieszcza-
nie si¢ kapitalow ma swoje pozytywne strony, jezeli nastepstwem tego jest poprawa alokacji
kapitalow w skali gospodarki jak calosci.

Globalizacja rynkéw finansowych prowadzi réwniez do wzrostu roli kredytow za-
granicznych w finansowaniu dziatalnosci gospodarczej, a takze do coraz wigkszej inter-
nacjonalizacji portfeli inwestycyjnych duzych podmiotéw. Dotyczy to rowniez zamoznych
inwestoréw prywatnych, ktoérzy poszukujg alternatywnych form inwestowania, ktérymi
niewatpliwie sa fundusze hedgingowe na miedzynarodowym rynku finansowym.

Fundusze hedgingowe na §wiecie

Informacje na temat rozmiaréw sektora funduszy hedgingowych roznia si¢ ze wzgle-
du na brak oficjalnych danych statystycznych. Obecnie liczba dziatajacych na swiecie fun-
duszy hedgingowych szacowana jest na okoto 10 000, warto$§¢ za$§ zarzadzanych przez nie
aktywow wzrosta w ciagu zaledwie pieciu lat (2002-2007) z 550 mld USD az do kwoty
2,1 bln USD*.

Globalny rynek funduszy hedgingowych cechowat si¢ rowniez bardzo wysoka dy-
namika wzrostu od momentu jego powstania. Analizujagc dane na temat sektora funduszy
hedgingowych gromadzone przez Hedge Funds Research, mozna zauwazy¢, ze wartos¢ ak-
tywow funduszy hedgingowych wzrosta z 39 miln USD w roku 1990 az do 973 mln w roku
2004. Rok 2008 przyniost globalny kryzys finansowy, ktorego geneza wiaze si¢ z proble-
mami amerykanskich instytucji kredytowych, powodowanymi krachem kredytow subpri-
me oraz gwattownym spadkiem wartosci papieréw dtuznych emitowanych w transakcjach
sekurytyzacyjnych, opartych na portfelach hipotecznych. Jednymi z pierwszych ofiar nie-
stabilno$ci okazatly si¢ fundusze hedgingowe zarzadzane przez Bear Stearns Cos., ktore
w lipcu 2007 roku ogtosity bankructwo’. Ze wzgledu na niskg przejrzysto$é rynkow i insty-
tucji finansowych, niepewnos$¢ odno$nie faktycznej kondycji bankow i firm inwestycyjnych
doprowadzita do zalamania si¢ migdzybankowego rynku depozytowo-kredytowego, a dzia-
fania ukierunkowane na podtrzymanie wlasnej ptynnosci bankéw odcigty od finansowania
znaczng cze$é przedsiebiorstw i funduszy®. Kryzys gospodarczy na $wiecie spowodowat
wycofanie inwestorow z inwestycji w fundusze hedgingowe, kumulacje strat poszczego6l-
nych funduszy, w konsekwencji gwattowny spadek wartosci zarzadzanych przez fundusze
hedgingowe aktywow. Aktywa funduszy inwestycyjnych spadty w 2008 roku niemal o 30%

4 Under the Spotlight, The regulation, taxation and distribution of hedge funds around the globe, Price-
WaterhouseCoopers, June 2007, s. 1; A. Ineichen, K. Silberstein: 4/IMA’s Road Map to Hedge Hunds,
November 2008, s. 12.

5 T. Regulski: Kryzys na rynku kredytow hipotecznych, www.biznes-firma.pl (10.08.2007).

¢ P. Niedziotka: Fundusze hedgingowe a stabilnos¢ finansowa, Difin, Warszawa 2009, s. 78.



Rynek funduszy hedgingowych w dobie globalizacji 535

do poziomu 1,5 mld USD. Srednia strata funduszy hedgingowych wyniosta w 2008 roku
okoto 15,7%. Mozna zauwazy¢, ze az 85% funduszy odnotowato starty finansowe.

Tabela 1

Stopy zwrotu z funduszy hedgingowych reprezentowanych przez GV Global Hedge Fund Index
w poréwnaniu z indeksami akcji i obligacji

Rok S&P 500 (w %) Aggrelézktl:qg;lnirgg:;s(w v GV Global I—(I;dﬂif): Fund Index
1999 21,1 -0,1 40,3
2000 -9,1 11,6 8,4
2001 -11,9 8,4 6,3
2002 22,1 10,3 0,1
2003 28,7 4,1 18,6
2004 10,9 43 7,7
2005 49 2,5 8,4
2006 15,8 4,33 12,1
2007 5,5 7 11,2
2008 =37 5,2 -15,7

Zrodto: Greenwich Alternative Investments.

Tabela 1 przedstawia stopy zwrotu z funduszy hedgingowych reprezentowanych
przez GV Global Hedge Fund Index w poréwnaniu z indeksami akeji i obligacji. Mozna
zauwazy¢, ze w roku 2008 indeks GV Global Hedge Fund Index stracit 15,7%, podczas gdy
warto$¢ indeksu S&P spadta az o 37%.

Fundusze hedgingowe odnotowaly dotkliwe straty rowniez na skutek upadku wielu
bankoéw w USA i Europie. Innymi przyczynami byty gwattowane spadki na rynku akcji
i presja szybkich likwidacji pozycji na skutek wycofywania si¢ inwestorow.

Rysunek 1 przedstawia liczbe funduszy hedgingowych w latach 1999-2008. Zgodnie
z danymi Hedge Funds Reserarch, liczba funduszy hedgingowych wzrosta z 610 w 1999
roku do okoto 11 000 w 2007 roku’. W roku 2008 liczba funduszy hedgingowych spadta
o okoto 10% do liczby okoto 10 000 funduszy. Byt to pierwszy rok, w ktérym odnotowano
spadek liczy funkcjonujacych funduszy.

Mozna zauwazy¢, ze majatek funduszy hedgingowych jest skoncentrowany. Okoto
390 funduszy hedgingowych zarzadza wartoscia ponad 1 miliarda USD, kontrolujac tym
samym ponad 70% globalnej warto$ci aktywow netto funduszy hedgingowych®. Fundu-

7 E. Sokolowska: Alternatywne formy inwestowania na rynku papieréow wartosciowych, Wydawnictwo
Naukowe Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Torun 2010, s. 175.
8 Na podstawie danych Hedge Funds Research z dnia 20.12.2009.
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szami tymi byty takie instytucje, jak: Bridgewater Associates (aktywa o warto$ci 38,6 mld
USD), J.P. Morgan Asset Management (aktywa o wartosci 32,9 mld USD) i Paulson & Co.
29 mld USD. Tabela 2 prezentuje najwigksze fundusze hedgingowe ze wzglgdu na wartosé¢

aktywow netto w styczniu 2009 roku.
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Rys. 1. Liczba funduszy hedgingowych w latch 1999-200

Zrédto: opracowanie wiasne.

Tabela 2

Najwigksze fundusze hedgingowe ze wzgledu na warto§¢ aktywow netto w styczniu 2009 roku

Nazwa funduszu Warto$¢ aktywow netto (w mld USD)
1. Bridgewater Associates 38,6
2. JP Morgan 32,9
3. Paulson & Co. 29,0
4. D.E. Shaw Group 28,6
5. Brevan Howard 26,8
6. Och-ziff Capital Management 22,1
7. Man AHL 22,0
8. Soros Fund Management 21,0
9. Goldman Sachs Asset Management 20,6
10. Farallon Capital Management 20,0
11. Renaissance Technologies 20,0

Zrédto: Eurekahedge.

Miejscem rejestracji funduszy hedgingowych moga by¢ terytoria onshore lub offsho-
re. Pod koniec 2008 roku okoto potowa wszystkich funduszy hedgingowych byta zarejestro-
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wana w terytoriach offshore®. Najbardziej popularnymi siedzibami offshore byty: Kajmany
(67% liczby funduszy offshore), a nastgpnie Brytyjskie Wyspy Dziewicze (11%) i Bermudy
(11%). Innymi miejscami lokalizacji offshore byty Isle of Man, Luksemburg i Mauritius'®.
Przywileje podatkowe oraz korzystne regulacje prawne powoduje, ze kraje offshore skupia-
ja obecnie ponad 50% wszystkich funduszy funduszy hedge na $wiecie'’.

Gléwnym §wiatowym osrodkiem tworzenia i dziatalnosci funduszy hedgingowych sa
Stany Zjednoczone. Potowa funduszy hedgingowych to fundusze amerykanskie. Kolejne
20% wprawdzie nie sg funduszami amerykanskimi, ale majg swoje fili¢ na terenie USA.
Nastepnych 20% funduszy niebgdacych funduszami amerykanskimi i niemajacych zad-
nych oddziatow w USA, akceptuje amerykanskich inwestorow. Jedyne 10% dzialajacych na
swiecie funduszy hedgingowych nie jest instytucjami amerykanskimi, nie ma oddzialow
w USA i nie akceptuje inwestorow amerykanskich'2,

W roku 2008 az 69% aktywoéw funduszy hedgingowych zarzadzanych bylo w USA.
Niemniej jednak nalezy zauwazy¢, ze spada znaczenie USA w zarzadzaniu aktywami fun-
duszy hedgingowych. Analiza danych z tabeli 3 wskazuje, ze w latach 2002—2008 nasta-
pit spadek udziatu USA w zarzadzaniu aktywami az o 15%. Ro$nie natomiast znaczenie
panstw Europy, a takze innych lokalizacji. Strukture¢ aktywow funduszy hedgingowych ze
wzgledu na miejsce zarzadzania prezentuje tabela 3.

Tabela 3

Strukrura aktywow funduszy hedgingowych ze wzgledu na miejsce zarzadzania (w %)

Lata USA Europa Azja Inne lokalizacje
2002 81,6 12,3 4,9 1,2
2003 76,8 16,1 5,5 1,5
2004 72,1 20,6 5,5 1,8
2005 66,6 22,7 7.8 2,8
2006 66,0 24,0 7,0 3,0
2007 67,0 22,0 7,0 4,0
2008 69,0 20,0 7,0 4,0

Zrodto: International Financial Services London.

® Hedge Funds 2009, International Financial Services London, www.ifsl.org.pl [data dostgpu:
10.01.2010r.].

10 E. Sokotowska: Alternatywne formy inwestowania na rynku papieréw wartosciowych, Wydawnictwo
Naukowe Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Torun 2010, s. 178.

1 S. Antkiewicz, M. Kalinowski: Innowacje finansowe, Wydawnictwo Fachowe CeDeWu, Warszawa
2009, s.30.

12 1. Pruchnicka-Grabias, Inwestycje alternatywne, Wydawnictwo Fachowe CeDeWu, Warszawa 2008,
s. 19.
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Glownymi siedzibami zarzadzajacymi funduszami hedgingowych sg Nowy Jork
i Londyn. W lokalizacjach tych w 2008 roku zarzadzajacy mieli pod kontrola odpowiednio:
42% 1 18% wartosci aktywow netto funduszy hedgingowych. Inne wazne centra zarza-
dzania aktywami funduszy w USA obejmujg: Kaliforni¢, Connecticut, Illinois i Florydeg.
Drugim co do wielko$ci o§rodkiem zarzadzania funduszami hedgingowymi i jednocze$nie
najwickszym osrodkiem zarzadzania w Europie jest Londyn. Inne wazne centra zarzadza-
nia funduszami hedge obejmuja Francj¢, Hiszpanig, Szwajcarie.

Ciaglym zmianom podlega réwniez charakter podmiotow kierujacych srodki w strone
funduszy podwyzszonego ryzyka'>. Mozna zauwazy¢ znaczne zmiany w strukturze poszcze-
golnych grup inwestorow na przestrzeni ostatnich 10 lat — rosngce znaczenie inwestorow
instytucjonalnych na rynku funduszy hedgingowych. O ile w roku 1999 ich udziat w struk-
turze aktywow wynosit 47%, o tyle w roku 2008 wzrdst on 0 48% do poziomu 70%.

Strategie funduszy hedgingowych

Fundusze hedgingowe mozna podzieli¢ wedtug réznych kryteriéw, jak na przyktad
rejonizacji czy wielkosci aktywow. Jednak najbardziej przydatnym podziatem jest ten kla-
syfikujacy je ze wzgledu na stosowang strategi¢. W tym zakresie spotyka si¢ wiele roznych
podziatlow, na przyktad Credit Suisse First Boston dzieli zarzadzane przez siebie fundusze
hedge na 10 grup.

Pierwsze z nich to fundusze stosujace strategie sytuacji nadzwyczajnych (Event dri-
ver), ktore wykorzystuja takie wydarzenia, jak fuzje i wykupy, restrukturyzacje czy bankru-
ctwa firm do wygenerowania zysku. Z kolei fundusze bazujace na strategiach na krotkich
i dhugich pozycjach w kapitale (Long/short equity), ktérych cecha charakterystyczna sg in-
westycje w akcje amerykanskich spotek, kupuja je lub stosuja krotka sprzedaz. Tego rodzaju
fundusze posiadaja w swoich portfelach przewagg pozycji dtugich. Jesli bytoby na odwrot,
bylby funduszami stosujacymi tzw. strategie na krétkich pozycjach (Dedicated short bias).
Gdyby natomiast warto$ci krétkich i dlugich pozycji wzajemnie si¢ réwnowazyty, mieliby-
$my do czynienia z funduszami ze strategiami neutralnymi wobec rynku (Equity Market
neutral). Jedli chodzi o fundusze aplikujace strategie na rynkach wschodzacych (Emerging
markets), obejmuja one fundusze inwestujace w akcje i obligacje krajow znajdujacych si¢
w Ameryce Lacinskiej, Europie Wschodniej, Afryce czy wybranych rejonach Azji. Glow-
nym ryzykiem przez nie ponoszonym jest to, ze kraje te moga sta¢ si¢ niewyplacalne, a ich
kursy walutowe moga nagle drastycznie si¢ zmieni¢. Poniewaz na rynkach wschodzacych
krotka sprzedaz albo w ogodle nie funkcjonuje, albo dziata stabo, fundusze stosujace te stra-
tegie zajmujg gtéwnie pozycje dtugie. Fundusze o kolejnych strategiach zarzadzania, strate-
giach arbitrazowych instrumentéw o statym dochodzie (Fixed income arbitrage), obejmuja
generowanie zyskow z papierow wartosciowych przynoszacych staty dochod poprzez wy-

3 A. Brodzka: Fundusze hedgingowe — alternatywne mozliwosci inwestowania, www.inwestycje.pl
[data dostgpu: 20.06.2009 r.]..
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korzystanie r6znic w ich cenach na réznych rynkach w tym samym czasie. W ich portfelach
znajduja si¢ gtéwnie obligacje, ale rowniez papiery warto$ciowe zabezpieczone hipotekami
na nieruchomosciach. Natomiast fundusze arbitrazowe instrumentéw o zmiennym docho-
dzie (Convertible arbitrage) rowniez wykorzystuja roznice w cenach papieréw na réznych
rynkach w tym samym czasie, lecz inwestuja w takie papiery wartosciowe, ktére mozna
zamieni¢ na akcje, czyli obligacje zamienne, czy warranty subskrypcyjne. Kolejne strategie
zarzadzania, strategie makroekonomiczne (Global macro), charakteryzuje bark jakichkol-
wiek regut i limitow, co oznacza, ze fundusze je stosujace zajmujg dtugie i krotkie pozy-
cje w akcjach, obligacjach, walutach oraz instrumentach pochodnych, wykorzystujac takie
wielkosci, jak stopy procentowe czy indeksy gietdowe na calym §wiecie. Nie maja dla nich
znaczenia granice panstw ani to, czy inwestuja w krajach wysoko rozwinigtych, czy rozwi-
jajacych si¢. Fundusze wykorzystuja te strategie oddaja czg¢s¢ kapitatu w zarzadzanie kilku
menedzerom stosujagcym odmienne techniki zarzadzania portfelem. I wreszcie fundusze
aplikujace strategie na kontraktach terminowych futures, jak nazwa sugeruje, inwestuja
w kontrakty terminowe, gtéwnie notowane na rynkach regulowanych, lecz rowniez na ryn-
kach pozagietdowych'.

Zarys sytuacji funduszy hedgingowch w Polsce

W Polsce rynek funduszy hedgingowych jest mtody. Uchwalenie w 2004 roku Ustawy
o funduszach inwestycyjnych pozwolito na uruchomienie w Polsce funduszy zamknigtych
majacych mozliwo$¢ dokonywania inwestycji w instrumenty pochodne'.

Na polskim rynku funduszy inwestycyjnym dominujg relatywnie proste fundusze
— inwestujace w akcje oraz w obligacje. Dopiero od niedawna popularno$¢ zdobywaja fun-
dusze lokujace w surowce, pojawity sie tez takie grajace na spadki cen akcji.

We wrzesniu 2010 na polski rynek wszedt §wiatowy gigant w inwestycjach alterna-
tywnych — zarzadzajacy kwotg 63 mld dolaréw — grupa Man. Wspolnie z TFI Skarbiec ma
za zadanie uruchomi¢ fundusz typu hedge, ktéry pozwoli klientom zarabia¢ zar6wno w do-
brych, jak i w ztych czasach na gietdach akcji. Takie fundusze inwestycyjne istnieja juz na
polskim rynku od 2005 roku, ale nie zdobyly na nim silnej pozycji. Nalezg do nich fundusze
z grupy Superfund, fundusz Opera i jeden z funduszy Investors TFI. Wedtug szacunkow
Man Group, udziat funduszy typu hedge w polskim rynku wynosi raptem 1,5%, gdy $rednia
dla Unii Europejskiej wynosi ponad 5%'".

4 1. Pruchnicka-Grabias: Inwestycje alternatywne, Wydawnictwo Fachowe CeDeWu, Warszawa 2008,
s. 20.

5 S. Antkiewicz, M. Kalinowski: op.cit., s. 33.

16 Gigant inwestycji alternatywnych juz w Polsce, Puls Biznesu, pb.pl z 5.08.2010.
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Podsumowanie

Fundusze hedgingowe inwestuja gldwnie w kontrakty terminowe, obstawiajac wzro-
sty i spadki r6znych instrumentéw finansowych. W zarzadzaniu takimi funduszami waz-
ng role odgrywaja komputery, ktorych zadaniem jest okreslenie trendow panujacych na
poszczegdlnych rynkach. A to pozwala zarzadzajacym zaja¢ dtuga lub krotka pozycje
(a w konsekwencji zarabia¢ na wzrostach lub spadkach). Gdy trend na danym rynku si¢
zmienia, fundusz typu hedge natychmiast przechodzi na druga strong, np. zamiast pozycji
dtugich zajmuje krotkie. Ponadto zmian pozycji mozna dokonywaé z dowolnego miejsca na
$wiecie, pod warunkiem, ze ma si¢ dostep do Internetu.

Wedhug prognoz, wartos¢ aktywow zainwestowanych w fundusze hedgingowe na
$wiecie w latach 2010-2014 ulegnie podwojeniu. Moze si¢ okazaé, ze bgdzie to najszybciej
rozwijajacy si¢ segment rynku finansowego na §wiecie. Na przyktadzie rynku polskiego
mozemy stwierdzi¢, ze rozwdj funduszy hedgingowych dosiega wielu krajow. Pojecie gra-
nic panstw przestaje mie¢ znaczenie. Fundusze hedgingowe doskonale obrazuja, ze jest to
instrument pochodny o globalnym znaczeniu dla inwestorow na swiecie.
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Streszczenie

Dynamiczny rozwoj sektora inwestycji alternatywnych w ciagu ostatnich kilkunastu lat rodzi
wiele pytan, zwiazanych z ich znaczeniem dla struktury rynkéw finansowych i inwestorow, a takze
potencjalnych konsekwencji dla catego systemu finansowego i gospodarek poszczegdlnych panstw.
Globalizacja rynku finansowego oznacza z jednej strony szersze mozliwo$ci inwestowania na mie-
dzynarodowych rynku finansowym, z drugiej za$ stanowi zagrozenie zwigzane z trans granicznym
przeptywem srodkow pienigznych. Globalizacja rynkow finansowych polega na funkcjonalnym po-
wigzaniu i silnym zespoleniu narodowych rynkéw walutowych, pieni¢znych i kredytowych w jeden
globalny rynek finansowy. Stwarza to coraz szersze mozliwosci zyskownego lokowania nadwyzek
finansowych w skali catej gospodarki $§wiatowej. Nastepstwem jest wigksza aktywno$¢ inwestoréw
instytucjonalnych, takich jak: fundusze hedgingowe, instytucje ubezpieczeniowe, ktore daza do
osiggnigcia dodatkowych zyskow, swiadomie podejmuja ryzyko. Szybkie przemieszczanie si¢ kapi-
tatldow ma swoje pozytywne strony, jezeli nastgpstwem tego jest poprawa alokacji kapitatow w skali
gospodarki jak cato$ci.

Informacje na temat rozmiaréw sektora funduszy hedgingowych roznia si¢ ze wzglgdu na brak
oficjalnych danych statystycznych. Obecnie liczba dziatajacych na §wiecie funduszy hedgingowych
szacowana jest na okoto 10 000, wartos¢ za$ zarzadzanych przez nie aktywow wzrosta w ciagu zale-
dwie pieciu lat (2002-2007) z 550 mld USD az do kwoty 2,1 bln USD.

Fundusze hedgingowe inwestujg glownie w kontrakty terminowe, obstawiajac wzrosty i spad-
ki r6znych instrumentéw finansowych. W zarzadzaniu takimi funduszami wazng rol¢ odgrywaja
komputery, ktorych zadaniem jest okreslenie trendéw panujacych na poszczegdlnych rynkach. A to
pozwala zarzadzajacym zaja¢ dtuga lub krotka pozycje (a w konsekwencji — zarabia¢ na wzrostach
lub spadkach). Gdy trend na danym rynku si¢ zmienia, fundusz typu hedge natychmiast przechodzi
na druga strong, np. zamiast pozycji dtugich zajmuje krétkie. Ponadto zmian pozycji mozna dokony-
wac z dowolnego miejsca na $wiecie pod warunkiem, ze ma si¢ dostep do Internetu.

Wedtug prognoz warto$¢ aktywow zainwestowanych w fundusze hedgingowe na $wiecie
w latach 20102014 ulegnie podwojeniu. Moze si¢ okazac, ze bedzie to najszybciej rozwijajacy si¢
segment rynku finansowego na $§wiecie. Na przyktadzie rynku polskiego mozemy stwierdzié, ze roz-
woj funduszy hedgingowych dosigga wielu krajow. Pojecie granic panstw przestaje mie¢ znaczenie.
Fundusze hedgingowe doskonale obrazuja, Ze jest to instrument pochodny o globalnym znaczeniu
dla inwestorow na swiecie.

HEDGE FUND MARKET IN A GLOBALIZING WORLD
Summary

The globalization of financial markets means the one hand, greater opportunities to invest in
the international financial market, on the other hand is a threat of trans-border movement of cash. The
globalization of financial markets is a strong functional connection linking the national and foreign
exchange markets, cash and credit into a single global financial market. This creates ever greater
opportunities to profitably invest financial surplus in the whole world economy. The consequence is
more active institutional investors such as hedge funds, insurance companies, which seek to generate
additional profits, knowingly take risks. Rapid movement of capital has its positive side, if the conse-
quence of this is to improve the allocation of capital across the economy as a whole.

Information about the size of the hedge fund industry are different owing to the lack of official
statistics. Currently, the number of active hedge funds worldwide is estimated at around 10 000, the
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value of the assets they manage has grown in just five years (2002—2007) from 550 mld until the
amount of USD 2.1 bln.

Hedge funds invest in futures contract, betting on the ups and downs of various financial in-
struments. The management of such funds play an important role computers, whose task is to identify
trends in individual markets. And it allows managers take a long or short position (and consequently
— to make money from the rise or decline). When the trend in the market is changing hedge fund im-
mediately goes to the other side, for example, instead of long positions is short. In addition, changes
in position can be made from anywhere in the world, provided that you have access to the Internet.
According to forecasts, the value of assets invested in hedge funds worldwide in the years 2010-2014
will be doubled. You may find that it will be the fastest growing segment of the financial market in
the world. For example, the Polish market, we can conclude that the growth of the hedge fund reaches
many countries. Hedge funds are perfectly illustrate that it is a derivative of global importance for
investors in the world.



