HEDGE

FUND-

SPEZIALIST VERSTARKT
SCHWEIZER PRASENZ

UBS O’Connor ist spezialisiert auf das
Management von Single Hedge Funds.
Die Firma ist seit dem Jahr 2000 in die-
sem Geschift titig und investiert pri-
mérin Relative-Value-Strategien. Grosse
Opportunititen sieht O’Connor aktuell
unter anderemin China sowie beim Uber-
gang zu einer nachhaltigen Energiever-
sorgung.

Generell sind Hedge Funds aufgrund ihres
Renditeprofils, ihrer geringen Korrelation
zu traditionellen Anlagen und ihrer Vola-
tilitdstsmerkmale zur Ergédnzung eines di-
versifizierten Portfolios gut geeignet. Fiir
den weiteren Verlauf des Jahres erwar-
ten wir, dass sie eine besonders wichtige
Rolle spielen werden, denn wir gehen da-
von aus, dass im Gegensatz zu den letz-
ten Jahren mit vorwiegend auf Beta aus-
gerichteten Strategien nur bescheidene-
re Renditen zu erzielen sind.

Die Inflationsrisiken sowie der Spielraum
fur geldpolitische Anderungen haben zu-
genommen, und der Krieg in der Ukraine
beeintrachtigt die geopolitische Stabilitat,
die fiir eine gut funktionierende Weltwirt-
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schaft und das anhaltende Vertrauen der
Anleger zentral ist. In diesem Marktum-
feld kénnen sich alternative Anlagen fir
Portfolios als wertvoll erweisen, da die
Renditen im Grossen und Ganzen besser
sind, und die Volatilitat geringer ist als bei
Beta-Strategien. Die makrodkonomische
Landschaft war jedoch herausfordernd
genug, um auch die Renditen alternativer
Strategien zu belasten. Eine der wichtigs-
ten Rollen von Hedge Funds in Portfolios
ist es, fir eine bessere Diversifikation zu
sorgen. Angesichts der gegenwiértigen Un-
sicherheiten und entsprechend grossen
Schwankungen an den Aktien- und Obli-
gationenmérkten sind diese Eigenschaf-
ten sehr gefragt.

Grosser Erfahrungsschatz

O’Connor wurde 1977 gegriindet und
war zuerst als fiilhrender Market Maker
an der Chicago Board Options Exchange
tatig. 1993 erfolgte die Ubernahme durch
UBS, und bis heute operiert O'Connor
als Single Hedge Fund Manager innerhalb
von UBS Asset Management, trifft aber
die Anlageentscheide véllig unabhangig.
O’Connor investiert mit einem globalen
Team weiterhin in die Obligationen- und

Aktienmarkte weltweit und verfolgt dabei
einen Relative-Value-Ansatz mit Schwer-
punkt auf Liquiditat und Diversifikation.
Dies erméglicht eine gute Positionierung
auch in komplexeren makroékonomischen
Situationen und bei sich verdndernden

Anlegerbediirfnissen.

Die Kernidee des Geschaftsmodells ist

einfach:

+ Das Unternehmen kombiniert verschie-
dene unterschiedliche Strategien mit
dem Ziel, Renditen zu generieren, die
relativ unkorreliert mit den wichtigsten
Anlageklassen sind. Kapital und Risiken
werden dynamisch zwischen den Stra-
tegien verlagert, um sich bietende An-
lagechancen wahrnehmen zu kénnen.

+ Der Anlageansatz basiert auf dem Re-
lative-Value-Konzept und neusten Er-
kenntnissen des Risikomanagements,
von denen O’'Connor glaubt, dass sie
den Investoren das Potenzial fiir attrak-
tive absolute Renditen auf risikoadjus-
tierter Basis bieten.

« O’Connor férdert die Zusammenarbeit
zwischen seinen Teams weltweit - dies
mit dem Ziel, das kollektive Knowhow
zu verbessern.




Weiterentwicklung

der Unternehmensstrategie

Ein bedeutender Schritt fir das Unter-
nehmen war das Engagement von Kevin
Russell als neuer Chief Investment Officer
im Jahr 2016. Unter seiner Fihrung wur-
den die Kernstarken von O'Connor wei-
ter genutzt, gleichzeitigwurden aber breit
diversifizierte Strategien mit immer klei-
nerem Alpha-Potenzial wenn méglich ge-
mieden, da sie das Risikoprofil vor dem
Hintergrund strukturell geringerer Volati-
litat einschranken. Faktor- und Risikobe- ‘
schrankungen wurden beseitigt, um den
Portfoliomanagern mehr Flexibilitat zu ge-
wahren, damit sie beispielsweise die Kon-
zentration auf High-Conviction-Positio-
nen erhéhen kdnnen. Zudem will O‘Con-
nor das Kapital auf jene Strategien fo-
kussieren, bei denen es méglich ist, von
einem unterstitzenden makroskonomi-
schen Umfeld, weniger Marktteilnehmern
sowie grésserer Streuung der Renditen zu
profitieren.

Einer der Hauptvorteile des Anlagean-
satzes besteht darin, dass die Liquiditat
und Vielfalt der Strategien es im Allge-
meinen erméglicht, schnell auf kurzfristige
Marktrisiken und -chancen zu reagieren,
ohne dabeilangerfristige Trends hinsicht-
lich wirtschaftlicher Fundamentaldaten,
Unternehmensfinanzierung oder Kapital-
allokation aus den Augen zu verlieren -
also Trends, die letztlich die finanziellen
Ergebnisse bestimmen. Diese wichtigen
Merkmale haben es O*Connor erméglicht,
in komplexen Marktsituationen wie der
COVID-Krise 2020 zu navigieren und das
Kapital der Kunden wihrend dieser Kor-
rektur zu schitzen.

Die Neuausrichtung der Geschaftsstra-
tegie hat zu einigen Veranderungen im
Marktauftritt gefihrt:

- Einverstarkter Fokus auf Equity Long/
Short-Strategien in Europa und Asien
strebt attraktive Renditen vor allemim
Markt fiir chinesische A-Aktien an. Die
entsprechenden Marktkenntnisse, gu-
ter Zugang zu Fremdkapital sowie die
Stellung von UBS als globaler Player




sind ein wesentlicher Konkurrenzvor-
teil.

+ Die Lancierung einer Equity Long/
Short-Strategie zum Thema Ubergang
von fossilen zu erneuerbaren Energien,
dies vor dem Hintergrund massiver Ver-
anderungen der Branche infolge des Kli-
mawandels.

« Eine substanzielle Verstarkung des er-
fahrenen Merger-Arbitrage-Teams so-
wie die Entwicklung &hnlicher Strate-
gien in den Bereichen Event-Driven
und SPACs (Special Purpose Aquisi-
tion Companies).

« Eine gréssere Allokation zu Credit-Stra-
tegien, vorwiegend in den Bereichen
Convertible Arbitrage und High Yield,
um kurzfristige Marktverschiebungen
wenn méglich zu nutzen.

- Die Einfiihrung von Private Credit- und
Trade Finance-Strategien.

Investments in die Energiewende

Die Welt braucht eine kohlenstoffarme-
re, ressourcen-effizientere Wirtschaft;
und die nétige Reduktion der Emissio-
nen entwickelt sich zu einer globalen
Herausforderung. Gleichzeitig steigen
die Kohlenstoffemissionen weiter an,
da das Bevélkerungswachstum und der
sich verbessernde Lebensstandard die
Energienachfrage in den Schwellenlan-
dern antreiben. Infolge des gestiegenen
Energiebedarfs stehen Unternehmen in
verschiedenen Sektoren vor der Heraus-
forderung, ihre Rentabilitadt zu erhalten
und gleichzeitig Strategien und Initiativen
zur Bekdmpfung des Klimawandels um-
zusetzen. Der Ubergang zu einer kohlen-
stoffarmeren Energieversorgung bringt
massive strukturelle Veranderungen mit
sich, aus denen Gewinner und Verlierer
hervorgehen werden. Solche Situatio-
nen sind immer auch Gelegenheiten, die
sich mit einer Equity Long/Short-Strate-
gie nutzen lassen.

Ineffizienzen an Chinas A-Shares-Markt
O’Connor erwartet, dass an Chinas Ak-
tienmarkten auch in nachster Zeit mit ei-
nigen Herausforderungen zu rechneniist.
Beta-Strategien, die in erster Linie auf die
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ZAHLEN UND FAKTEN ZU O’'CONNOR

« O’Connor ist ein eigenstandiger Bereich innerhalb von UBS Asset Management

mit verwalteten Vermdgen von tiber 11 Mrd. USD (per 1. April 2022).

- Die globale Prasenz wird durch Investment-Spezialisten in den USA (New York,
Stamford), EMEA (Zirich, London) and APAC (Singapur, Hong Kong, Tokio)

sichergestellt.

- Die Multi-Strategy-Plattform ist ein Eckpfeiler des O'Connor Investment-Pro-

gramms und wird durch spezialisierte Themenstrategien erganzt.

« Die Position als einer der gréssten Hedge-Fund-Anbieter im Besitz einer Bank

ermdglicht nicht nur Zugriff auf Ressourcen von UBS weltweit, sondern erfordert
auch zusatzliche Aufsicht durch die UBS Risk Control-Stelle, die véllig unabhan-

gig von O'Connor ist.

Entwicklung des breiten Marktes setzen,
kénnten es daher schwerer haben. Hedge
Funds hingegen kénnen in der Lage sein,
insbesondere am A-Shares-Markt Chan-
cen zu nutzen, vor allem wenn sie einen
Low-Directional-Ansatz verfolgen. Um
aus dem umfangreichen Anlageuniver-
sum die besten Ideen auf der Long- und
der Short-Seite zu identifizieren, braucht
es fundamentale Analysen basierend auf
umfassenden Marktkenntnissen. Diese
Voraussetzungen erfiillt O’'Connor mit
eigenen Investment-Teams vor Ortin Pe-
king und Shanghai. Der A-Shares-Markt
wird von Privatanlegern dominiert. Nach
Schatzungen von UBS sind iiber 160 Mil-
lionen Konten von Anlegern registriert,
und mehr als 50 Millionen davon durf-
ten taglich handeln. Das in der Regel
kurzfristig orientierte Verhalten der Pri-
vatanleger bringt es mit sich, dass das
Kursmomentum sehr stark ausschlagen
kann und zu Fehlbewertungen fiihrt. Dies
wiederum kann sehr gute Chancen so-
wohl fiir Long- als auch Short-Investoren
erdffnen.

Flaggschiff-Strategie

und thematische Schwerpunkte

« O’Connor verfolgt einen klassischen
Multi-Strategie-Ansatz. Investiert wird
invorwiegend liquide Instrumente und
Markte, die O’Connor als ineffizient be-

trachtet oder in denen es zu Verwer-
fungen und entsprechenden Chancen
kommen kann. Angesichts der Grésse
und des Liquiditatsprofils besteht die
Flexibilitat, das Kapital relativ schnell
opportunistisch Gber Anlageklassen
und Regionen hinweg zu verschieben,
um nach Méglichkeit von den Marktver-
werfungen zu profitieren, wo immer sie
auftreten.

- Die Investitionen erfolgen mit Equity
Long/Short-, Event Driven- sowie Cre-
dit Relative Value-Strategien, die sich
gegenseitig ergédnzen kénnen.

« O‘Connors Flaggschiff-Strategie - ein
Multi-Strategy-Ansatz - bietet Zugang
zu einer breiten Palette von zugrunde
liegenden Strategien mitin der Regel mi-
nimaler Korrelation zu breiten Marktin-
dizes sowie anderen alternativen Stra-
tegien. Ausserdem ist O'Connor mit ei-
genstandigen thematischen Strategien
wie China Long/Short, Environmental
Focus (Thema Energiewende), Event Dri-
ven, Private Credit und Working Capital
am Markt.

Hedge Funds haben historisch betrach-
tet Diversifikationseigenschaften gezeigt,
die vorteilhaft sein kdnnen, wenn Inflati-
onséngste zu steigenden Korrelationen
zwischen Aktien- und Anleihenmarkten
fihren.



Die B2B-Redaktion hat Andrea Albert,
den Leiter von UBS O’Connor Invest-
ment Specialists Schweiz/EMEA kon-
taktiert, um mehr iiber die Aktivititen

hierzulande zu erfahren.

Andrea Albert, weshalb hat sich UBS
O’Connor entschieden, mit eigenen
Spezialisten in Ziirich priasent zu sein?
QO’Connor ist sehr daran interessiert, das
Marktpotenzial in den Landern der EU so-
wie in der Schweiz und Grossbritannien
starker zu nutzen. Um dieses Wachstum zu
erreichen, braucht es Knowhow von Spe-
zialisten. Da O’Connor zu einer Bank mit
Schweizer Wurzeln und starken Geschafts-
beziehungenin der EU undin Grossbritan-
nien gehort, ist es wichtig, naher bei den
Investoren zu sein und besser zu verste-
hen, welche Anforderungen sie an Hedge
Funds stellen. So sind wir beispielsweise
daran, unser Angebot an UCITS-Produk-
ten zu erweitern.

Welche Aufgaben nehmen Sie und lhr
Team von der Schweiz aus wahr?

Andrea Albert
Leiter UBS O’Connor Investment
Specialists Schweiz/EMEA, Zirich

Ich leite das Team der Anlagespezialisten fiir
die Schweizund EMEA, und in dieser Funk-
tion binich auch verantwortlich fiir den Ver-
trieb der O’Connor-Fonds in diesen Mark-
ten. Der Aufbau und die Pflege der Berzie-
hungen zu Investoren gehdren genauso zu
unseren Aufgaben wie die Entwicklung neu-
er Produktlésungen. Wichtigist der direkte
Zugang zum Investment-Team und den Port-
foliomanagern, was uns erméglicht, den In-
vestoren sowie den interessierten Stellen
bei UBS stets Expertise aus erster Hand

zur Verfiigung zu stellen.

Welchen Ansatz verfolgen professio-
nelle Investoren in der Schweiz und Eu-
ropa nach lhrer Erfahrung, wenn es um
Anlagen in Hedge Funds geht?

Diese Anleger betrachten Hedge Funds
sehr oft entweder als Ersatz fiir ein En-
gagement im Fixed Income-Bereich, oder
sie nutzen sie, um ein Portfolio besser zu
diversifizieren. Die Investitionen erfolgen
dabei meistens iiber einen Dachfonds in
verschiedene Strategien, oder sie wihlen
direkt mehrere Single Hedge Funds.

1=4

NACHGEFRAGT

Das gegenwirtige Marktumfeld, das
durch hohe Volatilitat gekennzeichnet
ist, sollte eigentlich fiir Hedge Funds
gilinstig sein. Welche Eigenschaften
wiirden Sie im Gespréich mit Kunden
hervorheben?

Die Erfahrung hat gezeigt, dass Hedge
Funds in Phasen mit Marktkorrekturen sta-
bilisierend wirken kénnen. Nehmen wir die
Jahre mit negativen Aktienrenditen wih-
rend der letzten beiden Jahrzehnte, so ha-
ben Hedge Funds in jenen Jahren immer
besser abgeschnitten als Aktien - ich den-
ke da an den Vergleich des S&P 500 Total
Return Index mit dem HFRI FWI. Zudem
haben Hedge Funds historisch betrachtet
wiahrend Krisen im Vergleich zu Aktien we-
niger eingebiisst und sich schneller erholt.
Einige Strategien kénnen Verwerfungen an
den Mérkten nutzen und positive Renditen
generieren. Vor allem aber tragen sie dazu
bei, das Risiko eines Portfolios zu diversifi-
zieren, was gerade in Zeiten makrodkono-

mischer Ungewissheiten hilfreich ist.
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