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Kommentar

In Europa sind nach Zahlen von Morningstar im 
letzten Jahr 70 Mrd. Euro in alternative Invest-
ments im UCITS-Gewand geflossen. Der Trend 

zeigt: Das Interesse europäischer Investoren an liqui-
den alternativen Strategien ist wiedererwacht,was 
der Anstieg des verwalteten Vermögens um 
30 % (ohne den Per formance  effekt) beweist.

Frappierend ist jedoch der Vergleich zu Hedgefonds, 
wo der Zuwachs nur bei 1,5 % lag. Offensichtlich hat sich 
bei europäischen Investoren das UCITS-Regelwerk trotz 
der Einschränkungen hinsichtlich Leverage und Rohstof-
fen als Rechtsrahmen auch für alternative Investments 
durchgesetzt. UCITS-Produkte geben den Investoren 
einerseits mit einer gegenüber AIFM-Vehikeln verbes-
serten Liquidität die Sicherheit eines regulierten und 
beaufsichtigten Vehikels, und den Managern andererseits 
genug Freiheitsgrade, die meisten ihrer oftmals komple-

xen Strategien auch im regulierten Rahmen umzusetzen. 
Ob die bevorstehende steuerliche Gleich behandlung aller 
Fondsvehikel ab 2018 europäische Investoren auch offe-
ner macht für andere Rechtsformen bleibt abzuwarten.

Unabhängig vom Vehikel erwarten wir eine an-
haltende Nachfrage nach liquiden Alternatives. Alle 
Strategien, die geeignet sind, ein Portfolio gegen star-
ke Abschwünge abzusichern oder neue Quellen für 
dessen Diversifikation nutzen, sind noch wichtiger 
geworden, da die strukturellen Marktveränderungen 

sowohl den Zins als solchen ausradiert als auch die 
Korrelation zwischen traditionellen Assetklassen ha-
ben steigen lassen. Gefragt sind Investments, die unter 
gegebenen gleichen Marktbedingungen andere Perfor-
mancemuster als Aktien und Anleihen generieren.

In 2015 haben wir besonders starke Zuwächse in 
marktneutrale Long-/Short Equity und in regelbasierte 
Trendfolgemodelle (CTA) gesehen. Dies zeigt uns, dass 
institutionelle Investoren sich nicht abschrecken lassen, 
von einer schwachen durchschnittlichen Performance 
des breiten Hedgefondsuniversums. Sie investieren 
nicht in Indizes, sondern suchen angesichts der gro-
ßen Performance-Bandbreite den besten Manager für 
den jeweiligen Baustein, den sie zur Diversifikation 
ihres Portfolios brauchen. Zum Auswahlprozess gehö-
ren dabei die Überprüfung der operationalen Risiken 
des einzelnen Managers, ein unabhängiges Risiko-

management, eine maßgeschneiderte Fondstruktur 
und das Beherrschen aller Gegenparteirisiken.

Darüber hinaus benötigen Versicherungen und 
 Pensionsfonds spezielle Reporting Tools, die die An-
forderungen von Solvency II, VAG und – immer öfter 
– auch interner SRI Kriterien erfüllen. Das Transparenz-
niveau, das ihnen UCITS Plattformen bieten, erlaubt, 
die jeweils erforder liche Unterlegung mit Eigenkapi-
tal zu optimieren und dadurch die Rendite in Bezug 
auf das regulatorische Kapital zu maximieren. ¿

UCITS ebnet Versicherern den Weg 
ins Hedgefondsuniversum

Sebastian Schu 

Head of Business Development 
Germany & Austria
LYXOR Alternative & Active 
Investment Solutions

» Unabhängig vom Vehikel erwarten 
wir eine anhaltende Nachfrage  
nach liquiden Alternatives. »

1504 2016
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Alternativen gesucht? 
Alternativen gefunden!

Neue Perspektiven
für institutionelle 
Investoren 

Haben Sie die Lösungen für Ihre Anlagestrategie 
gefunden oder sind Sie auf der Suche nach Alternativen, 
die sich von  klassischen Anlageprodukten abheben? 
Finden Sie die für Ihr Anlageziel passende Strategie mit 
dem Absolut|alternative, der einzigen Analysepublikation 
zu liquiden alternativen Anlagestrategien. 

Mehr Informationen: info@absolut-research.de
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Marktneutrale Aktienfonds spielen 
im Dezember ihre Stärken aus

Im Dezember schalteten die Märkte in den Risk-Off-Modus. Nach 
zwei haussierenden Monaten im Oktober und November, konnten 
sich die meisten alternativen Strategien dieser Entwicklung nicht 
entziehen. Nur drei Strategiesegmente erzielten eine positive 
Rendite. Dennoch schnitten nur etwa 20% der Fonds schlechter 
ab als der Aktienmarkt. Zu den Segmenten, die im Plus lagen, ge-
hörten alternative Rohstofffonds (+0,6 %), Event-Driven-Fonds 
(+0,1 %) und Equity-Market-Neutral-Fonds (+0,7 %). Die höchsten 
Verluste mussten Managed Futures Fonds verkraften. Der Abso-
lut Research UCITS Alternative Strategies Index – Multi-Asset 
CTA büßte im Dezember 2,6 % ein. 

Einige Fonds konnten trotz des schlechten Umfelds sehr gute Ergebnisse 
erreichen. Bester Fonds im Dezember war der marktneutrale Endymion 
Market Neutral, der 6 % zulegte. Den zweiten Platz belegte der Odey Gi-
ano European Fund, der mit seiner Long/Short-Strategie eine Rendite 
von 5,2 % erzielte. Der DNB NOR Eco Absolute Return kam mit einem 
Plus von 4,6 % auf den dritten Rang.

Aufgrund der Marktentwicklungen im Oktober und November fi elen die 
Renditen für das Quartal deutlich positiver aus. Equity Long/Short-Fonds 
legten im vierten Quartal knapp 2 % zu. Spitzenreiter waren hier die Emer-
ging-Markets-Strategien (+4,2 %). Die kleine Gruppe der alternativen 
Rohstofffonds, zu der Ende Dezember 2015 zehn Fonds gehörten, ver-
buchten mit einem Plus von 2,4 % ebenfalls ein gutes Abschlussquartal. 
Alternative Anleihenstrategien und Managed Futures zählen zu den Ver-
lieren in diesem Zeitraum. Während sich die Verluste der Anleihenstrate-
gien, im Mittel -0,2 %, in Grenzen hielten, verloren Managed Futures 2,7 %.

Mit dem Banor Greater China Long Short Equity Fund, der im vierten 
Quartal eine Rendite von 18,3 % erzielte, belegte entsprechend der Seg-
mentperformance, ein Equity Long/Short-Fonds mit Emerging Markets 
Fokus den ersten Platz. Dahinter folgten der Hector Campsor Long/Short 
Equity (+17,1 %) und der Antecedo Strategic Invest (+16,1 %).

Equity Long⁄Short profi tieren 
vom positiven Marktumfeld 
im Oktober und November

Marktneutrale Fonds glänzen 
in schwierigem Marktumfeld 
(+0,7% vs. –6,7% EuroStoxx 50)
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Marktneutrale Fonds glänzen 
in schwierigem Marktumfeld 
(+0,7% vs. –6,7% EuroStoxx 50)
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Equity Market Neutral
Top 25 % Asset Manager

Kurzüberblick

 Top-Fonds Performance & AuM: Equity Market Neutral

Top Quartile

Rendite YtD 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Standard Deviation 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Sharpe Ratio 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Maximum Drawdown 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Value at Risk 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Modified Value at Risk 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Worst Month 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Omega Ratio 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.
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Im Fokus
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5 Anbieter alternativer Publikumsfonds nach verwaltetem Vermögen

Standard Life 54.743

GAM Group 14.935

BlackRock 12.235

Goldman Sachs 11.625

JP Morgan 10.955

BNY Mellon 8.553

Morgan Stanley 8.454

Invesco 8.346

Schroders 8.291

Henderson 8.041

in Millionen Euro

Quelle: Absolut Research GmbH

6 Die 10 größten alternativen Publikumsfonds

Standard Life Glbl Abs. 
Ret. Strat.

GS Global Strategic Income 
Bond Portefolio

Invesco Global Targeted 
Returns

Morgan Stanley – 
Divers. Alpha Plus

BlackRock Fixed Income 
Strategies

GMO Global Real Return

Bluebay Investment Grade 
Absolute Return Bond

GMO Global Real Return

Old Mutual Global Equity 
Abs. Ret.

Julius Baer – 
Abs. Ret. Bond 

36.335

6.599

5.778

5.702

5.570

5.055

4.999

4.867

4.859

4.434

in Millionen Euro

Quelle: Absolut Research GmbH
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Performance aktueller Monat –  
Alle Strategien auf einen Blick
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Investoren suchen Schutz in 
liquid Alternatives
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In Europa sind nach Zahlen von Morningstar im 
letzten Jahr 70 Mrd. Euro in alternative Invest-
ments im UCITS-Gewand geflossen. Der Trend 

zeigt: Das Interesse europäischer Investoren an liqui-
den alternativen Strategien ist wiedererwacht,was 
der Anstieg des verwalteten Vermögens um 
30 % (ohne den Per formance  effekt) beweist.
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genug Freiheitsgrade, die meisten ihrer oftmals komple-

xen Strategien auch im regulierten Rahmen umzusetzen. 
Ob die bevorstehende steuerliche Gleich behandlung aller 
Fondsvehikel ab 2018 europäische Investoren auch offe-
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Trendfolgemodelle (CTA) gesehen. Dies zeigt uns, dass 
institutionelle Investoren sich nicht abschrecken lassen, 
von einer schwachen durchschnittlichen Performance 
des breiten Hedgefondsuniversums. Sie investieren 
nicht in Indizes, sondern suchen angesichts der gro-
ßen Performance-Bandbreite den besten Manager für 
den jeweiligen Baustein, den sie zur Diversifikation 
ihres Portfolios brauchen. Zum Auswahlprozess gehö-
ren dabei die Überprüfung der operationalen Risiken 
des einzelnen Managers, ein unabhängiges Risiko-

management, eine maßgeschneiderte Fondstruktur 
und das Beherrschen aller Gegenparteirisiken.

Darüber hinaus benötigen Versicherungen und 
 Pensionsfonds spezielle Reporting Tools, die die An-
forderungen von Solvency II, VAG und – immer öfter 
– auch interner SRI Kriterien erfüllen. Das Transparenz-
niveau, das ihnen UCITS Plattformen bieten, erlaubt, 
die jeweils erforder liche Unterlegung mit Eigenkapi-
tal zu optimieren und dadurch die Rendite in Bezug 
auf das regulatorische Kapital zu maximieren. ¿
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LYXOR Alternative & Active 
Investment Solutions
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1 Verwaltetes Vermögen und Anzahl alternativer UCITS-Fonds

n AuM

 Anzahl Fonds

Quelle: Absolut|alternative , Absolut Research GmbH

Die höchsten Vermögenszuwächse verzeichneten alternative Aktien- und 
Multi-Asset-Fonds. Alternative Aktienfonds verwalteten per Ende März 
105 Mrd. Euro (+ 5 Mrd.), auf alternative Mischfonds entfiel ein Volumen 
von 121 Mrd. Euro (+4 Mrd.). Demgegenüber mussten alternative Anlei-
henfonds erneut Mittelabflüsse hinnehmen. Ende des ersten Quartals 
verwalteten die Fonds noch gut 84 Mrd. Euro, (-6,5 Mrd. Euro).  

Unter den zehn Fonds, deren Vermögen im ersten Quartal, absolut be-
trachtet, am deutlichsten zulegte, findet sich mit dem Amundi Volatility 
Euro Equities nur ein Fonds, der nicht in eine der beiden Kategorien, 
Equity bzw. Multi-Asset, fällt. Den deutlichsten Anstieg des verwalteten 
Vermögens verbuchte der JPMorgan Global Macro Opportunities Fonds, 
der 2,8 Mrd. Euro mehr verwaltete als zu Jahresbeginn. Auf dem zweiten 
Platz landete die Luxemburger Variante des Invesco Globale Targeted 
Returns Fund, der von ehemaligen Managern aus dem Team des Stan-
dard Life Global Absolute Return Funds verwaltet wird. Der alternative 
Aktienfonds Miuri, der von der Natixis Tochter DNCA Invest verwaltet 
wird, steigerte sein Volumen ebenfalls um mehr als 1 Mrd. Euro und be-
legt den dritten Platz. Der UniAbsoluterErtrag, war mit einer Zunahme 
von 490 Mio. Euro der am stärksten gewachsene Fonds eines deutschen 
Managers, schaffte es aber dennoch nicht in die Top 10.
  

Alternative Aktien und 
Multi-Asset-Fonds  
besonders gefragt
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Commodities
Top 25 % Asset Manager

Kurzüberblick

 Top-Fonds Performance & AuM: Commodities

Top Quartile

Rendite YtD 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Standard Deviation 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Sharpe Ratio 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Maximum Drawdown 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Value at Risk 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Modified Value at Risk 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Worst Month 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Omega Ratio 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

1000redaktioneller Teil quantitativer Teil
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