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Alternative Assets im

Investorenfokus

> Das weltweit verfligbare Investitions-
kapital, das einen sicheren Anlage-
hafen sucht, hat insbesondere zwi-
schen 2012 und 2013 stark zugenom-
men. Nach fast funf krisenhaften Jah-
ren war das Wirtschaftsjahr 2012 von
zum Teil sehr kontrovers gefuhrten
Diskussionen Uber die Zukunft der
globalen Wirtschaft gepragt.

Die Turbulenzen und Unsicherheiten
auf den globalen Finanzmarkten ver-
anlassten die Zentralbanken die Leit-
zinsen auf historischen Tiefstdnden
festzuschreiben und die Mérkte mas-
siv mit Liquiditat zu versorgen. Aus
der sehr expansiven Geldpolitik der
westlichen Industriestaaten und ihrer
Zentralbanken resultiert ein historisch
niedriges Zinsniveau. Ende letzten
Jahres betrug die Rendite einer zehn-
jahrigen deutschen Staatsanleihe ge-
rade noch 1,46 % p.a. Dieses Niveau
ist fur die internen Anlagerichtlinien
der allermeisten institutionellen Inves-
toren bei Weitem nicht auskémmlich.

Die auch weiterhin bestehende Vola-
tilitat in den Markten veranlasst institu-
tionelle Anleger nach neuen Anlage-
mdglichkeiten zu suchen. Die wesent-
liche Herausforderung fur viele In-
vestoren dabei ist, dass Vorgaben
wie das Versicherungsaufsichtsgesetz
oder auch die Kapitalerhaltungsgrund-
satze vieler Stiftungen nach sicheren
Anlagen verlangen. Daher nehmen
viele institutionelle Investoren heute
gezwungenermalen niedrige Renditen

in Kauf. Doch auch sehr konservativ
orientierte institutionelle Investoren
beginnen verstéarkt nach alternativen
Anlagestrategien zu suchen. Dabei
ricken alternative Anlagemdglichkeiten
mit hinterlegten Werten wie Flugzeuge,
Infrastruktur oder Immobilien aufgrund
héherer Renditen zunehmend in den
Mittelpunkt des Interesses, zumal diese
Investments als wenig korreliert mit
traditionellen Anlagemoglichkeiten
gelten.

,, Alternative Asset-Klassen
riicken immer stiarker
ins Blickfeld der Anleger.*

Ein weiteres Anlageziel ist, in einem
anhaltenden Niedrigzinsszenario aus-
kdmmliche Renditen erzielen zu kén-
nen, ohne zuséatzliche strukturelle Risi-
ken eingehen zu mussen. Der Weg,
Uber eine Plattform indirekt zu inves-
tieren, ist insbesondere fur kleinere
institutionelle Investoren mdéglicher-
weise effektiver als eine Direktanlage,
da so beispielsweise kein eigenes
Expertenteam gehalten werden muss.
Produkte, die auf alternativen Assets
aufsetzen, sollten komplexitatsredu-
ziert sein. In einem Flugzeugprodukt
ist das Flugzeug das Risiko. Dieses
Investment lasst sich dann genau
analysieren und ist fUr den Investor
ganz klar umgrenzt. Auf der Angebots-
seite werden diejenigen langfristig
am erfolgreichsten sein, die in ihre An-
lageprodukte sowohl Finanzierungs-
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als auch Industrie-Know-how mit ein-
beziehen. Die Industrieexpertise be-
steht dabei in erster Linie aus genauen
Kenntnissen der jeweiligen Branche
und der Fahigkeit, das Asset richtig
auszusuchen und Uber den Lebens-
zyklus hinweg zu betreiben. AuBer-
dem ist es natUrlich wichtig, die ent-
sprechenden Markte und deren Dyna-
mik und Zyklizitat richtig zu verstehen
und einzuschatzen.

Klnftig durften die Chancen insbe-
sondere in einfach strukturierten Kre-
ditprodukten liegen, die ganz bewusst
entstehende Finanzierungslicken in
den Kreditmarkten ausnutzen. Insge-
samt werden sich die Strukturen und
Mechanismen von Kreditinvestments
deutlich verdndern mussen. Wir er-
warten dabei ein Zusammenwachsen
der strukturierten Kreditprodukte mit
gemanagten Fondsprodukten oder
Managed Debt Accounts, bei denen
ein unabhangiger Asset Manager die
Investments fUr Investoren auswahlt
und Uberwacht. Ein Rating allein ist
keine ausreichende Garantie dafr,
dass ein Produkt Uber den ganzen
Lebenszyklus hinweg stabile Ertrage
liefert. In alternativen Kreditprodukten
gilt die Grundregel: Ein ausgefallenes
Asset kann auch das beste Rendite-
versprechen nicht wettmachen. Ein
profundes Risikomanagement kann
also gar nicht Uberschétzt werden. 4
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