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Alternative Investments -
auch die Herausforderungen
sind nachhaltig!

FRANK DORNSEIFER Geschaftsfiihrer, Bundesverband Alternative Investments e.V., Bonn

och lauft der diesjahrige BAI
Investor Survey, der als
Bestandsaufnahme und Aus-

blick das Investitionsverhalten und
die damit verbundenen Herausforde-
rungen fir institutionelle Investoren
in Deutschland dezidiert beleuchten
soll. Ein erstes Zwischenergebnis der
institutionellen Anleger, die gemein-
sam immerhin rund 450 Mrd. Assets
under Management verwalten, zeigt
die Ambivalenz der Kapitalanlage, mit
der sich Investoren, korrespondierend
aber auch deren Asset Manager, aktu-
ell und perspektivisch auseinander-
zusetzen haben.

Auf der einen Seite stehen mit - in
dieser Reihenfolge - Private Equity,
Immobilien (Equity) und Infrastruk-
tur (Equity) sowie Corporate Private
Debt die grofien Gewinner, die die
Erwartungen der Investoren z.B. in
puncto Rendite-Risiko-Relation oder
Portfoliodiversifikation weit tiber-
durchschnittlich erfillt haben. Und
genau deshalb soll in diesen Segmen-
ten in den nichsten 12 Monaten die
Allokation weiter erhoht werden.

Auf der anderen Seite gibt es dann
aber auch Asset-Klassen-spezifische
Herausforderungen wie etwa Dry
Powder, Exit Environment, Bewertung,
Wettbewerb um Assets etc. sowie
tibergeordnete Probleme und Risiken
wie etwa Niedrigzins und Rendite-
Shortfall, geopolitische Risiken und
fehlende Anlagemoglichkeiten.

Damit aber nicht genug: Diese
Schwierigkeiten werden aus Sicht der
Investoren nicht nur die nachsten
12 Monate pragen, sondern perspekti-
visch in den ndchsten 3-5 Jahren noch
- zum Teil deutlich - zunehmen!

»Die stabilisierende
Wirkung von Al im
Portfolio sollte von
Politik, Aufsicht
und Zentralbanken
anerkannt und
gestutzt werden .«

Selbst bei regulatorischen Unsicher-
heiten erwarten die teilnehmenden
Investoren zukiinftig eine deutliche
Zunahme, was eigentlich verwundert,
denn der mafigebliche regulatorische
und steuerliche Rahmen sowohl fiir
Investoren als auch fiir Asset Manager
ist mittlerweile etabliert und anste-
henden Revisionen, z.B. der Solvency-
oder der AIFM-Richtlinie, sollen eher
moderat und punktuell als fundamen-
tal angegangen werden. Alles andere
ware auch kontraproduktiv.

Indes zeichnet sich ab, dass sich
gerade mit Blick auf die Implementie-
rung einer ESG-Strategie viele Inves-
toren mit grof3en Unsicherheiten im
Hinblick auf zukinftige regulatori-
sche Anforderungen konfrontiert se-
hen, konkret also dem umfangreichen
Mafinahmenpaket der Sustainable-
Finance-Initiative der EU-Kommission,
welches derzeit erarbeitet und mit
Leben gefiillt wird. Nicht ohne Grund
hat der BAI daher auch schon in einem

frithen Stadium gefordert, dass die
Sustainable-Finance-Initiative bei der
Implementierung von nachhaltigen
Anlagestrategien Eigeninitiative
foérdern soll, statt biirokratisch zu reg-
lementieren. Nachhaltigkeit zeichnet
sich dadurch aus, dass Diversitat und
zukunftsweisendes Handeln nicht
nur anerkannt, sondern geférdert
werden. Nur wenn z. B. eine EU-weit
harmonisierte Taxonomie dies bertick-
sichtigt und bestehende freiwillige
Standards inkludiert statt ausschlieft,
hat sie eine Berechtigung.

Nachhaltiges Investieren ist weni-
ger das Ergebnis von politischen Defi-
nitionen und Kompromissen, sondern
vorausschauendes, umsichtiges und
ganzheitliches Handeln der Anleger,
die schon allein aus Risikomanage-
mentgriinden in der Pflicht sind,
Klimawandel & Co. sowie daraus
resultierende Risiken zu erfassen und
das Portfolio darauf auszurichten.

In der Gesamtschau geben die
unterschiedlichen Bedenken und Pro-
bleme, die in dem BAI Investor Survey
schon jetzt sehr deutlich artikuliert
werden, begriindeten Anlass zur Sorge.
Als Stabilitats- und Renditeanker im
Portfolio werden Alternative Invest-
ments nur dann weiter Erfolg haben,
wenn Investoren ihre Allokation mit
Bedacht weiter ausbauen und die
Al-Branche die in sie gesetzten Er-
wartungen nachhaltig erfillt. Dabei
spielen Politik, Zentralbanken und
Aufsicht nattrlich auch eine entschei-
dende Rolle, und gerade von diesen
Akteuren ist jetzt ein klarer, stabiler
und pragmatischer Kurs gefordert.
Auch dies ist Nachhaltigkeit!
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[] Ja, ich bin institutioneller Investor*und
mdchte den Absolut|report 03/2019 als
kostenloses Leseexemplar anfordern.

[ ] Kein Investor? Gerne senden wir Ihnen Infor-
mationen zu unserem Jahresabonnement zu.

[ ] Ja, ich méchte mich fir den
Absolut Research Newsletter anmelden.

Bitte senden oder faxen an:
info@absolut-research.de
+49 40 303779-15

Absolut Research GmbH
GroBe ElbstraBe 277a, 22767 Hamburg

Datenschutzrichtlinien: www.absolut-research.de/datenschutz

*Als institutionelle Investoren qualifizieren sich nur Unternehmen, die
ausschlieBlich fur eigene Zwecke investieren und die keine Produkte
im institutionellen Asset Management anbieten.
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