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Der Krieg in der Ukraine hat 
die Inflation weiter in die 
Höhe getrieben. Die Noten­

banken sind daher gezwungen, der 
Inflationsbekämpfung absoluten Vor­
rang einzuräumen. Sie haben klar 
gemacht, dass sie die Inflation nicht 
außer Kontrolle geraten lassen wollen, 
auch um den Preis einer Rezession. 
Dieses Umfeld stellt institutionelle 
Investoren vor erhebliche Herausfor­
derungen. 

Alternative Investments können 
in diesen bewegten Zeiten einen 
wichtigen Beitrag leisten, das Portfolio 
zu stabilisieren. Zwar werden durch 
steigende Zinsen traditionelle Anlagen 
wieder attraktiver, denn trotz Kurs­
verlusten bei Rentenanlagen im Be­
stand bieten sie Investoren zugleich 
steigende Eintrittsrenditen. Doch 
trotzdem gilt: Für institutionelle In­
vestoren führt kein Weg an Alternative 
Investments vorbei.

Denn Alternatives weisen in der 
Regel eine geringe oder negative Kor­
relation mit traditionellen Anlage­
klassen wie Aktien oder Renten auf – 
ganz gleich, ob man unter dem Begriff 
Immobilien- und Infrastrukturanla­
gen, Private Debt, Private Equity oder 
gar komplexe Hedgefonds-Strategien 
subsumiert. Sie können daher die Di­
versifikation des Gesamtportfolios 
wesentlich verbessern. Dagegen war bei 
Aktien und Renten im ersten Halbjahr 
2022 eine sehr hohe Korrelation zu 
beobachten.

Dass Alternative Investments für 
Investoren auch im veränderten Zins­
umfeld attraktiv sind, zeigt exempla­
risch ein Blick auf die Anlageklasse 
Private Real Estate Debt. Hier führen 

steigende Hypothekenzinsen in 
Kombination mit einer restriktiveren 
Vergabe klassischer Immobilien­
finanzierungen zu einer steigenden 
Nachfrage nach alternativen Finan­
zierungen. 

Immobilienkredite eignen sich 
sehr gut als Beimischung im institu­
tionellen Portfolio, da sich mit diesem 
Instrument eine vergleichsweise hohe 
Rendite und eine konstante Ausschüt­
tung verbinden lassen, bei ausgewoge­
nem Rendite-Risiko-Profil. Gerade in 
der aktuellen Marktphase bieten sich 
bei sorgfältiger Selektion sehr attrak­
tive Finanzierungsopportunitäten.

Der Trend zu mehr Nachhaltigkeit 
wirkt sich ebenfalls positiv auf Alter­
native Investments aus. Denn die 
Energiewende, deren Notwendigkeit 
uns durch die aktuelle Versorgungs­
krise einmal mehr vor Augen geführt 
wird, erhöht den ohnehin großen In­
vestitionsbedarf zusätzlich. So ist bei 
erneuerbaren Energien ein erheblicher 
Ausbau der Infrastruktur erforderlich, 
um die angestrebte CO2-Reduktion zu 
erreichen und die Abhängigkeit von 
fossilen Energieträgern zu reduzieren. 
Aufgrund des hohen globalen Investi­
tionsbedarfs bietet der Bereich Infra­
struktur eine Fülle aussichtsreicher 

Investitionsmöglichkeiten. Investoren 
können langfristig stabile und gut 
prognostizierbare Zahlungsströme er­
zielen. Darüber hinaus ist die Korrela­
tion zu anderen Anlageklassen gering, 
und die Erträge sind weniger konjunk­
turabhängig als in anderen Sektoren.

Natürlich ist Realismus gefragt. 
Denn auch durch Alternative Invest­
ments können sich Investoren den 
großen Herausforderungen an den 
Kapitalmärkten nicht entziehen. Und 
die Unsicherheit und Schwankungs­
anfälligkeit im Markt werden auf ab­
sehbare Zeit hoch bleiben. Angesichts 
der Zins- und Inflationsentwicklung 

und der geopolitischen Risiken müs­
sen Investoren die Zusammensetzung 
des eigenen Portfolios unter Berück­
sichtigung des jeweiligen Risikobud­
gets auf den Prüfstand stellen. Wir 
beobachten, dass institutionelle Inves­
toren dabei sehr besonnen vorgehen 
und offenbar mehrheitlich zu dem 
Ergebnis kommen, Alternatives weiter­
hin einen festen Platz im Portfolio ein­
zuräumen. Das ist nicht verwunder­
lich, denn gerade in volatilen Phasen 
ist eine breite Streuung der Anlagen 
unerlässlich. Alternative Investments 
bleiben als attraktiver Bestandteil der 
Portfolios gefragt.

Alternative Investments 
bleiben unverzichtbar
HARALD RIEGER  Leiter Institutionelles Geschäft, Union Investment, Frankfurt am Main

»Investoren können langfristig stabile  
und gut prognostizierbare Zahlungs­
ströme erzielen, während die Korrelation 
zu anderen Anlageklassen gering ist.«
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