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AYALTIS – HAUPTSITZ IN DER SCHWEIZ 

Hauptsitz:    Zürich, Schweiz 

Zweigniederlassungen: Hong Kong & Hangzhou, 

Besitzstruktur:   Geschäftsführer, Mitarbeiter 

Regulierung:   Swiss FINMA Asset Manager   
     EU-AIFM License / KAGB  

 Gründung:    Oktober 2008 

Anzahl Mitarbeitende: 15 

Verwaltetes Vermögen: USD 625 million 
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UCITS Hedgefonds vs Hedgefonds  

INHALT 

Wie sehen wir die Welt? 

Relative Value  

Hedgefonds als Stabilitäts Anker 



WIE SEHEN WIR DIE WELT? 
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GLOBALE NORMALISIERUNG DER GELDMENGEN 
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CHINA IM FINANZIELLEN STRESS 
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VERZERRUNG AM ANLEIHEMARKT 
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LIQUIDITÄT IST SCHWIERIG MESSBAR -  ES EINE MOMENTAUFNAHME 

SPX futures Markttiefe hat vor dem Ausverkauf im Februar deutlich abgenommen 
Verteilung der durchschnittlichen Geld/Brief Spannen (# of 0.25 ticks) und Handelsgrösse (USD mm 
notional) basierend auf 5 Minutenintervallen 

• Weniger Market Making – Intermediäre 
• Komprimiertes Risiko durch Überschussliquidität der Zentralbanken 
• Erzwungene Massenpositionierung in populären Positionen  



9 10 Years of Relative Value 

HOHE KURZFRISTIGE VOLATILITÄTS ANSTIEGE  



HEDGE FONDS ALS STABILITÄTS ANKER 
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2018 RENDITE TABLEAU NACH ASSETKLASSEN  

Last Price MTD YTD Last Price MTD YTD
Eurozone Stoxx 50 3,001 -5.41% -14.34% CRB Index 409.2 -1.68% -5.36%     
Eurozone MSCI Small Cap 346 -6.82% -18.96% Crude Oil - Brent ($) 53.8 -8.36% -19.55%   
Switzerland 8,429 -6.73% -10.15% Crude Oil - WTI ($) 45.4 -10.84% -24.84%   
Germany 10,559 -6.20% -18.26% Natural Gas ($) 2.9 -33.47% -3.95%       
France 4,731 -5.46% -10.95% Gold ($/once) 1,282.5 4.90% -1.58%     
United Kingdom 6,728 -3.61% -12.48% Silver ($/once) 15.5 9.25% -8.53%     
Italy 18,324 -4.51% -16.15% Aluminium ($) 1,862.8 -4.83% -17.43%        
Spain 8,540 -5.92% -14.97% Copper ($) 5,949.0 -4.46% -17.46%    
Greece 613 -2.69% -23.56% Corn ($) 375.0 -0.73% -4.64%     
Russia 2,369 -0.97% 12.30% Cotton ($) 72.2 -8.50% -2.26%      
Ireland 5,480 -5.82% -22.14% Soybean ($) 895.0 -1.38% -9.44%    
Portugal 4,731 -3.72% -12.19% Sugar ($) 12.0 -6.31% -23.33%     
Turkey 91,270 -4.34% -20.86% Wheat ($) 503.3 -2.42% 2.03%   
United States (S&P 500) 2,507 -9.18% -6.24% CRB Index Future ($) 169.8 -6.57% -12.41%    
United States (Nasdaq) 6,635 -9.48% -3.88% Baltic Dry Index ($) 1,271.0 3.25% -6.95%   
United States (DOW) 23,327 -8.66% -5.63%   
Canada 859 -5.91% -10.46%    
China 2,494 -3.64% -24.59% Last Price MTD YTD     
Japan 20,015 -10.45% -12.08% 1$=...CHF (Switzerland) 0.98 -1.58% 0.80%       
Hong Kong 25,846 -2.49% -13.61% 1$=...EUR (Eurozone) 0.87 -1.28% 4.71%   
Singapore 3,069 -1.57% -9.82% 1$=...GBP (United Kingdom 0.78 -0.05% 5.90%     
Brazil 87,887 -1.81% 15.03% 1$=...RUB (Russia) 69.72 4.09% 20.98%   
South Africa 46,727 4.63% -11.05% 1$=...TRY (Turkey) 5.29 1.42% 39.26%      
India 36,068 -0.35% 5.91% 1$=...PLN (Poland) 3.74 -1.44% 7.26%    
(Developed) World MSCI 1,441 -7.97% -9.13% 1$=...CNY (China) 6.88 -1.18% 5.71%  
Emerging MSCI LC 53,420 -2.78% -12.25% 1$=...JPY (Japan) 109.69 -3.42% -2.66%    

1$= KRW (South Korea) 1115 85 0 44% 4 22%  
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Bund 164 1.24% 1.15%       
Treasury 122 2.07% -1.64%      
EU HY 44 0.91% 0.89%   
US HY 34 -3.28% -8.52%  
EU IG 244 0.21% -1.25%  
US IG 2,829 1.47% -2.51%   
JPM Global Bond Index 564 2.09% -1.03%  

      

Fixed Income
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ARECA VALUE DISCOVERY BESTEHT DEN STRESSTEST IN 2018 

Note: Data as of 31 December 2018 
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HEDGEFONDS SELEKTION BIETET MEHRWERT 
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HEDGEFONDS VERBESSERN DAS RENDITE PROFIL 
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Index. 
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STRATEGIE SELEKTION  
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
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HEDGEFONDS STRATEGIEN  
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Die Besten Die Schlechtesten 

HEDGEFONDS RENDITEN IN 2018 - BLOOMBERG  
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MANAGERSELEKTION ALS SCHLÜSSEL ZUM ERFOLG  



HEDGEFONDS PORTFOLIO KONSTRUKTION  
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WIE VIEL HEDGE IST IM HEDGEFONDS?  

Portfolio 

Alternatives 

Migration 

Downside Capture Ratio (%) 

A
nnualized R

eturn (%
) 

Positions            HFR indices 
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UCITS HEDGEFONDS – WIE VIEL HEDGE BLEIBT ?  

Positions                       HFRU indices 

Candidates                   Peers 

 

 

HFRU Indicies  

Portfolio 

Downside Capture Ratio (%) 

A
nnualized R

eturn (%
) 
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BAUSTEINE FÜR EINE TIEFE VOLATILITÄT  

Hedge Fund  

Market    

Convexity hedge, hedging the 
portfolio without paying too 
much away 
 

Idiosyncratic manager, high 
volatile returns, agnostic to 
market cycle 
 

Nimble manager, low volatile 
returns, market neutral 
strategy 

Directional managers, able 
to hedge position to a 
reasonable extent   
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DIRECTIONAL MANAGERS 

Hedge Fund  

Market    

Directional managers, able 
to hedge position to a 
reasonable extent   

Discretionary Relative Value Event Driven 
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NIMBLE & MARKET NEUTRAL MANAGERS 

Discretionary Relative Value Structured Relative Value 

Hedge Fund  

Market    

Nimble manager, 
low volatile 
returns, market 
neutral strategy 



Relative Value Opportunitäten 
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BANKEN HABEN IHR RISIKOKAPITAL DEUTLICH REDUZIERT 
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Arbitragemöglichkeiten durch künstlich unterdrücke Preise bei Erstemission strukturierter 
Produkte 

 Volker Role Verbietet: market-making activities, underwriting und hedging. 

 50% Anstieg von der Ausgabe von Strukturieren Produkten seit China auf dem Markt 
ist.  

GIGANTISCHES WACHSTUM VON STRUKTURIERTEN PRODUKTEN 

= 1.40 trillion USD 
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Realisierte Volatilität ist im Vergleich zu USA wegen Handelskrieg 
angestiegen  

RELATIVE VALUE OPPORTUNITÄTEN 
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=> Convexity im Abwärtsmarkt 

FLUCHT IN QUALITÄTSWERTE ALS  ANLAGEMÖGLICHKEIT 

Eurostoxx vs EuroYen 



Event Driven 
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 1) Strategische Imperative um einen Industriesektor zu transformieren  

 

 

 2) Fundamental Hintergrund:  Tiefe Zinsen,  
        Billige Kredite gelten nicht als Treiber Nummer 1.  

 

 3) Protektionismus ist neutralisiert  

 

AUSBLICK FÜR “EVENT DRIVEN” STRATEGIEN:   
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2018 ABGESAGTE TRANSAKTIONEN / FUSIONEN  

Opfer des Handelskrieges: China 
vermied eine Fusion indem es den 
angebahnten Merger nicht weiter 
verfolgte 

Fresenius wurde erlaubt von der Fusion 
zurückzutreten.  

Scheiterte an der fehlenden 
Zustimmung der Behörde CFIUS 
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UMFANG VON EVENT DRIVEN STRATEGIEN 

Special Situations 
 
 
 
 
 
 
Spin-offs  
IPOs 
Financial 
restatments  
Board Changes 
Bankruptcy 
Emmergences  
Proxy Contest   

Merger Arbitrage  
Soft Catalyst  
 
 
 
 
 
M&A Talks  
M&A Approaches  
M&A Bear hugs  
Partial Offers  
Major refinancing or 
capital raising  
Redstrured equity  

Merger Arbitrage  
Hard Catalyst  
 
 
 
 
 
 
Announced M&A 
Announced hostile M&A 
Announced Liquidation  
Announced share class 
consolidation  
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RENDITETREIBER SOLLTEN ISOLIERBAR SEIN  

1) Vermeide 1 von 10 M&A Transaktionen, die nicht zum Abschluss kommen 
 

2) Identifiziere 1 von 10 Transaktionen die zum falschen Preis stattfinden 
 

3) Strukturiere das Portfolio derartig, dass es auf Events ausgerichtet ist und 
baue eine Absicherung gegen Marktschwankungen 
 

4) Vertraue auf einen disziplinierten Anlageprozess, welcher Investments mit 
hoher Ueberzeugung erkennen lässt 
 

5) Nutze die langjährige Investmenterfahrung um jede Investementmöglichkeit 
genau zu analysieren 



UCITS HEDGEFONDS VS HEDGE FONDS 
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 Seit Anfang 2017 hat die Neuauflage von UCITS-Hedgefonds erneut an Dynamik gewonnen 

 Kanpp 50% des Universums besitzt einen Track Record von weniger als 5 Jahren 

 Kurzer Track Record erhöht die Anforderungen an die qualitative Fondsselektion oder setzten 
Kenntnisse über existierende  Offshore-Strategien voraus.  

UCITS REGLEMENT 

Quelle: LuxHedge 

Entwicklung der Alternativen UCITS 
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Offshore: die Vorbehalte 

 Fehlende Transparenz 

 Keine Regulierung  

 Illiquidität: meist nur 
monatlich oder 
quartalsweise kündbar 

 Operationelle Risiken 

 Fehlende Fungibilität 

UCITS: die Antwort  

 Verbesserte 
Transparenz  

 Regulierung durch 
Aufsichtsbehörde 

 Liquidität: 
Kündigung möglich 
innerhalb von zwei 
Wochen oder 
schneller 

 Hohes Mass an 
Risikosteuerung 

 Verbesserte 
Fungibilität 

UCITS GEGENÜBER OFFSHORE-HEDGEFONDS  

UCITS: die Einschränkung  

 Begrenztes Hedgefonds-
Strategieuniversum 

 Investment-
beschränkungen 

 Trade-off zwischen 
Liquidität und Performance  

 Zusätzliche Komplexität 
erfordert zusätzliche Due 
Diligence  

 Implizite Kosten: Cash- 
Management, Tracking 
Error zum Offshore-Vehikel, 
regulatorische Vorschriften  

 Eventuell Swap-
Konstruktionen 
(Counterparty Risiko) 
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Aufteilung auf verschiedene UCITS Hedgefonds Strategien 

UCITS HEDGEFONDS – VERSCHIEDENE STRATEGIEN 
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 UCITS Hedgefonds und Hedgefonds brauchen strengere Due Diligence um Marktrisiken zu 
erkennen 

 Die Marktstruktur hat sich seit der GFC verändert 

 Im Fondsauswahlprozess auf Marktkorrelationen und Abwärtsbewegung im Baissemarkt 
achten 

 Es gibt mehr Risiken als Rückenwind am Horizont für traditionelle Anlagen und die nächste 
Krise nährt sich aus „the known unknown“  

 Robuste Strategien helfen die Renditen aus Ineffizienzen auszunützen und sind im jetzigen 
Umfeld attraktiv  

 

ZUSAMMENFASSUNG 

 



Q&A 
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IHRE AYALTIS KONTAKTE 
 
Ayaltis Zürich Hauptsitz                                 Ayaltis Hong Kong Büro 

Website:  www.ayaltis.com 
Phone:  +41 43 501 37 60 
Fax:     +41 43 501 37 69 
Email: ir@ayaltis.com 

 
Ayaltis AG 
Bleicherweg 19 
8002 Zurich  
Switzerland 

 
Ayaltis (Hong Kong) Ltd. 
Unit 3609, Shun Tak Center, West Tower 
200 Connaught Road 
Hong Kong 

Phone:  +852 54443544 
Email: shao@ayaltis.com 
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Alternative investments carry substantial risks. The nature and extent of some of these risks differ from traditional investments in stocks and bonds. There 
can be no assurance that the advice or information provided above will lead to superior performance. In particular, the performance of an alternative 
investment may vary substantially over time. Investors bear the risk of losing all or part of  their investment and thus should carefully consider the 
appropriateness of such investments for their portfolio. While the information contained in this document has been obtained from sources deemed as 
reliable, no representation is made as to its accuracy or completeness, and it should not be relied on as such. Past performance is not necessarily 
indicative of future performance. 

This document does not constitute an offer or securities by Ayaltis AG. For qualified investors only. This material is confidential and intended solely for the 
information of the person to whom it has been delivered and may not be distributed in any jurisdiction where such distribution would constitute a violation 
of applicable law or regulations. The program described herein is suitable for sophisticated investors as the program by its nature involves a substantial 
degree of risk.  

The application of taxation laws depends on an investor’s individual circumstances and, accordingly, each investor should seek independent professional 
advice on taxation implications before making any investment decision. If conflicts exist between this document and the applicable offering memorandum, 
the offering memorandum takes precedence.  

Any returns presented may or may not be indicative of the returns of the share class, series, and/or fund offered to you. Your actual returns may be 
different and can be determined from the NAV statements sent by the fund’s administrator. Neither this document nor the securities referred to here-in 
have been registered or filed with or approved or disapproved by any regulatory authority of any country or jurisdiction, and no regulatory authority has 
passed upon or endorsed upon merits of this offering or the accuracy of this document. 

Before investing in the fund, prospective investors should read the prospectus of Areca SICAV SIF - Value Discovery, which may be obtained at the fund’s 
investment manager Ayaltis AG, Bleicherweg 19, 8002 Zurich, Switzerland, ir@ayaltis.com. 

Switzerland: This document may only be distributed in or from Switzerland to qualified investors within the meaning of Art. 10 Para. 3, 3bis and 3ter CISA. 
The fund’s Representative in Switzerland is ACOLIN Fund Services AG, Affolternstrasse 56, CH-8050 Zurich, whilst the fund’s Paying Agent is Aquila & 
Co. AG, Bahnhofstrasse 28a, 8001 Zurich. The basic documents of the fund as well as the annual report may be obtained free of charge at the registered 
office of the Swiss Representative. 

Singapore: The fund has been entered into the List of Restricted Schemes by the Monetary Authority of Singapore under paragraph 2(3) of the Sixth 
Schedule to the Securities and Futures (Offers of Investments)(Collective Investment Schemes) Regulations 2009. 

DISCLAIMER 
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