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Liquid Alternatives - ein
essenzieller Portfoliobaustein,
nicht nur in volatilen Zeiten

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

icht nur die Bandbreite,
auch die Terminologie ist
vielféltig: Liquid Alternati-

ves, Dynamic-, Smart- oder Alterna-
tive Beta, Risk-Premia-Strategien etc.
Zunichst teilweise als lediglich neu-
er Name fiir altbekannte Strategien
verkannt, hat sich dieses Anlage-
segment dynamisch entwickelt und
nachhaltig etabliert. Insbesondere
mit Blick auf konjunkturelle oder
geopolitische Risiken, die sich der-
zeit verdichten, sowie deutlich vola-
tilere Markte, die ihre ersten Duft-
marken gerade gesetzt haben, stehen
Risikomanagement, Diversifikation
und der Einsatz von Absicherungs-
strategien nicht nur kurzfristig im
Vordergrund.

Zur Erinnerung: Erst kiirzlich hat
zum einen die BaFin wiederholt und
prominent vor Preisblasen und einer
vermeintlich zu laxen Kreditvergabe
der Banken bei Unternehmens-
krediten gewarnt; quasi im gleichen
Atemzug hat die europdische Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehorde
ESMA gleich ein ganzes Risikocluster
gezeichnet: von signifikanten Markt-
und Liquiditatsrisiken {iber operatio-
nelle Risiken, wie z.B. Cyberrisiken,
bis hin zu den Implikationen von
Brexit oder Handelskriegen.

Fiir alle Marktakteure diirfte somit
klar sein, dass die Finanzmarkte -
weltweit - mittlerweile deutlich sen-
sitiver in Bezug auf steigende 6kono-
mische und politische Unsicherheiten,
schwiéchere 6konomische Funda-
mentaldaten, gravierende Handels-
streitigkeiten und die sich immer
noch weiter hinziehenden Brexit-
Verhandlungen reagieren. Vor diesem
Hintergrund verwundert es auch
nicht, dass ESMA fiir die nachsten
Monate dringend zu einer sorgfaltigen
Evaluierung des Business Exposures
und der Implementierung von
Absicherungsstrategien rat.

Auch angesichts dieser Vorzeichen
und Warnungen ist ein gestiegenes
Anlegerinteresse an Liquid Alternati-
ves zu beobachten. Diese bieten einen
einfachen und transparenten Zugang
zu alternativen Anlagestrategien im
regulierten liquiden Spektrum, haufig
an Absolute-Return- oder Hedgefonds-
Konzepte ankniipfend. Im Fokus steht
dabei Risikomanagement und Risiko-
beschrankung durch die Identifizie-
rung von besonderen Risikoprdamien -
entweder in Bezug auf traditionelle
Anlageklassen (z.B. Risk-Parity-Strate-
gien) oder in Bezug auf alternative
Anlageklassen (z.B. Alternative-Beta-
Strategien).

»Liquid Alternatives bieten einen
einfachen und transparenten Zugang
zU alternativen Anlagestrategien im
regulierten liguiden Spektrum.«
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Zielsetzung ist dabei, Renditen mog-
lichst unabhangig von den Entwick-
lungen auf den Aktien- und Anleihen-
markten zu erzielen, und zwar durch
asymmetrische Rendite-Risiko-Profile,
auch mittels Long-Short-Strategien.
Auch bei Smart-Beta-Strategien steht
die Renditeoptimierung und Risiko-
reduzierung durch eine verbesserte
Diversifizierung im Vordergrund, und
zwar auf Grundlage von systemati-
schen Investmentfaktoren im Rahmen
einer Long-only-Strategie. Gerade auch
mit Blick auf das Ziel, Verlustrisiken
zu reduzieren, wird also deutlich, dass
das gesamte Universum der Liquid
Alternatives eine wichtige Erganzung
zur traditionellen Asset-Allokation
darstellt, und zwar gleichberechtigt
zu Private-Markets-Strategien.

In den letzten Jahren konzentrier-
ten sich institutionelle Anleger bei
Alternative Investments bekanntlich
insbesondere auf illiquide Private-
Markets-Strategien wie Private Equity,
Infrastruktur oder Private Debt, bei
denen allerdings in einigen Segmen-
ten deutliche Dry-Powder- bzw. Trans-
aktionsasymmetrien zu beobachten
sind. Gleichzeitig konnten auf der
liquiden Seite bei haussierenden
Aktienmarkten mit klassischen Long-
only-Strategien in den vergangenen
Jahren gute Renditen erzielt werden,
die haufig auch diejenigen vieler
Hedgefonds-Strategien iibertrafen.
Verringerte Renditeaussichten an
traditionellen Markten und die o.g.
Stressszenarien haben nunmehr
jedoch eine Trendumkehr eingeleitet.
Liquid Alternatives sind eben mehr
als alter Wein in neuen Schlduchen!
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