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Kommentar

Das Jahr 2016 zeigt sich bisher von der eher tur- 
bulenten Seite und eine Stabilisierung ist vorerst 
nicht in Sicht. Aktien verzeichnen zum Teil 

erhebliche Wertschwankungen und auch für Anleihen
investoren sind die Zeiten schwierig: Die historisch 
tiefen Leitzinsen sorgen für niedrige Zinserträge, die 
es vielen institutionellen Anlegern schwer machen, 
ihren laufenden Verpflichtungen nachzukommen. 

Auf der Suche nach Rendite stoßen Investoren mit her
kömmlichen Strategien an ihre Grenzen. Gleichzeitig 
stehen sie vor der Herausforderung, ihr Portfolio auch 
gegen plötzliche Zinssprünge und Marktturbulenzen 
abzusichern. Eine mögliche Lösung bieten Liquid 
Alternatives: Die alternative Anlageklasse verspricht 
stabile Renditen und korreliert nur geringfügig mit 
traditionellen Anlageformen wie Aktien oder Anleihen 
– ohne dabei Liquidität einzubüßen. Reguliert werden 
Liquid Alternatives auf dem europäischen Fondsmarkt 
seit einigen Jahren durch die UCITS-Richtlinien. 

Institutionellen Anlegern eröffnet das einen leichten 
Zugang, denn im Vergleich zu klassischen alter-
nativen Investments sind sie dadurch mindestens 

alle zwei Wochen handelbar, oft sogar auf täglicher 
Basis. Dennoch nutzen Liquid Alternatives dabei 

etablierte Hedgefonds-Techniken wie Long/Short-, 
Market-Neutral- oder Merger-Arbitrage-Strategien 
(Event Driven). Das weitaus größte Anlagevolumen haben 
dabei – dem Industry Report von Absolut Research vom 
März 2016 zufolge – Strategien in der Kategorie Multi-
Strategy mit 96,7 Mrd. Euro, gefolgt von Long/Short mit 
81,2 Mrd. Euro. Auf den Plätzen drei und vier liegen Macro 
(53,5 Mrd. Euro) und Market Neutral (35 Mrd. Euro).

A ber auch Fonds mit Fixed-Income-, Managed-
Futures- oder Cat-Bond-Strategien sind mit der 
UCITS-Ummantelung möglich. Vor allem Cat-

Bonds sind ein Musterbeispiel für eine mit den globalen 
Kapitalmärkten völlig unkorrelierte Investmentlösung. 
Die Strategien generieren Rendite aus versicherten 
Umweltrisiken wie Erdbeben, Überschwemmungen 
oder Hurrikane. Risiken, die komplett unabhängig sind 
von Schwankungen an Aktien- und Anleihenmärkten. 
Dass sich die Marktlage in absehbarer Zeit erholt, ist 
eher unwahrscheinlich. Anleger sollten daher nicht alles 
auf eine Karte setzen, sondern ihr Kapital möglichst 
breit streuen und Alternativen in Betracht ziehen.  t

Liquid Alternatives –  
Rendite trotz Zinsflaute

Daniel Durrer

Leiter Institutional & Fund 
Distribution Kontinentaleuropa 
bei GAM

» Solange eine Erholung der Marktlage 
nicht absehbar ist, sollten Anleger  
ihr Kapital möglichst breit streuen.
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menten wie Infrastruktur, Renewebles oder Commodities tätig-
ten 17 % der Befragten Neuinvestitionen. 

Jeder zweite Umfrageteilnehmer investiert bereits im Bereich 
Liquid Alternatives und Absolute Return. Weitere 14 % planen 
ein Investment in diesem Jahr. Dabei stehen Strategien wie 
Global Macro, Put/Call und Derivate-Overlay im Fokus. Hin-
sichtlich der Umsetzung präferieren 57 % UCITS-Produkte, 
34 % ETFs und 22 % Spezialfonds wobei Mehrfachnennungen 
möglich waren.

Das Thema Nachhaltigkeit wird bei 19 % der Befragten bereits 
aktiv in den Anlageprozess integriert. Weitere 19 % planen, sich 
in diesem Jahr mit ESG-Kriterien zu befassen. Für 54 % spielt 
Nachhaltigkeit keine Rolle. 

Für die Umfrage wurden in Januar und Februar 140 institutio-
nelle Investoren befragt, die zusammen ein Volumen von rund 
590 Mrd. Euro verantworten. 80 % der Anleger verwalten mehr 
als 500 Mio. Euro. Die vollständige Studie kann bei IPE bestellt 
werden.

Absolut|report

Kommentar: Werden Alternative Investments 
alternativlos? 

Volker Gillhaus, Geschäftsführer Markt beim Bundesverband 
Alternative Investments e.V. (BAI) in Bonn, kommentiert in Aus-
gabe 3|2016 des Absolut|report die wachsende Bedeutung von 
alternativen Investments in Zeiten niedriger erwarteter Rendi-
ten in Aktien- und Anleihenmärkten. Die Erweiterung der lange 
Zeit „alternativlosen“ traditionellen Asset-Klassen um Private 
Equity, Hedgefonds und Liquid Alternatives stellt in diesem 
Marktumfeld eine zentrale Entlastung und Alternative für insti-
tutionelle Investoren dar.

https://www.absolut-research.de/news/detail/n/kommentar-werden-alternative-investments-alternativlos/
https://www.absolut-research.de/news/detail/n/kommentar-werden-alternative-investments-alternativlos/
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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. 
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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 Aktienfonds spielen 
im Dezember ihre Stärken aus

Im Dezember schalteten die Märkte in den Risk-Off-Modus. Nach 
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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 
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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.

4000
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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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Kommentar

Das Jahr 2016 zeigt sich bisher von der eher tur - 
 bulenten Seite und eine Stabilisierung ist vorerst 
nicht in Sicht. Aktien verzeichnen zum Teil 

erhebliche Wertschwankungen und auch für Anleihen-
investoren sind die Zeiten schwierig: Die historisch 
tiefen Leit zinsen sorgen für niedrige Zinserträge, die 
es vielen institutionellen Anlegern schwer machen, 
ihren laufenden Verpflichtungen nachzukommen. 

Auf der Suche nach Rendite stoßen Investoren mit her-
kömmlichen Strategien an ihre Grenzen. Gleichzeitig 
stehen sie vor der Herausforderung, ihr Portfolio auch 
gegen plötzliche Zinssprünge und Marktturbulenzen 
abzusichern. Eine mögliche Lösung bieten Liquid 
Alternatives: Die alternative Anlageklasse verspricht 
stabile Renditen und korreliert nur geringfügig mit 
traditionellen Anlageformen wie Aktien oder Anleihen 
– ohne dabei Liquidität einzubüßen. Reguliert werden 
Liquid Alternatives auf dem europäischen Fondsmarkt 
seit einigen Jahren durch die UCITS-Richtlinien. 

Institutionellen Anlegern eröffnet das einen leichten 
Zugang, denn im Vergleich zu klassischen alter-
nativen Investments sind sie dadurch mindestens 

alle zwei Wochen handelbar, oft sogar auf täglicher 
Basis. Dennoch nutzen Liquid Alternatives dabei 

etablierte Hedgefonds-Techniken wie Long/Short-, 
Market- Neutral- oder Merger-Arbitrage-Strategien 
(Event Driven). Das weitaus größte Anlagevolumen haben 
dabei – dem Industry Report von Absolut Research vom 
März 2016 zufolge –  Strategien in der Kategorie Multi-
Strategy mit 96,7 Mrd. Euro, gefolgt von Long/Short mit 
81,2 Mrd. Euro. Auf den Plätzen drei und vier liegen Macro 
(53,5 Mrd. Euro) und Market Neutral (35 Mrd. Euro).

A ber auch Fonds mit Fixed-Income-, Managed-
Futures- oder Cat-Bond-Strategien sind mit der 
UCITS-Ummantelung möglich. Vor allem Cat-

Bonds sind ein Musterbeispiel für eine mit den globalen 
Kapitalmärkten völlig unkorrelierte Investmentlösung. 
Die Strategien generieren Rendite aus versicherten 
Umweltrisiken wie Erdbeben, Überschwemmungen 
oder Hurrikane. Risiken, die komplett unabhängig sind 
von Schwankungen an Aktien- und Anleihenmärkten. 
Dass sich die Marktlage in absehbarer Zeit erholt, ist 
eher unwahrscheinlich. Anleger sollten daher nicht alles 
auf eine Karte setzen, sondern ihr Kapital möglichst 
breit streuen und Alternativen in Betracht ziehen. t
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Rendite trotz Zinsflaute

Daniel Durrer
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bei GAM

» Solange eine Erholung der Marktlage 
nicht absehbar ist, sollten Anleger  
ihr Kapital möglichst breit streuen.
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menten wie Infrastruktur, Renewebles oder Commodities tätig-
ten 17 % der Befragten Neuinvestitionen. 

Jeder zweite Umfrageteilnehmer investiert bereits im Bereich 
Liquid Alternatives und Absolute Return. Weitere 14 % planen 
ein Investment in diesem Jahr. Dabei stehen Strategien wie 
 Global Macro, Put/Call und Derivate-Overlay im Fokus. Hin-
sichtlich der Umsetzung präferieren 57 % UCITS-Produkte, 
34 % ETFs und 22 % Spezialfonds wobei Mehrfachnennungen 
möglich waren.

Das Thema Nachhaltigkeit wird bei 19 % der Befragten bereits 
aktiv in den Anlageprozess integriert. Weitere 19 % planen, sich 
in diesem Jahr mit ESG-Kriterien zu befassen. Für 54 % spielt 
Nachhaltigkeit keine Rolle. 

Für die Umfrage wurden in Januar und Februar 140 institutio-
nelle Investoren befragt, die zusammen ein Volumen von rund 
590 Mrd. Euro verantworten. 80 % der Anleger verwalten mehr 
als 500 Mio. Euro. Die vollständige Studie kann bei IPE bestellt 
werden.

Absolut|report

Kommentar: Werden Alternative Investments 
alternativlos? 

Volker Gillhaus, Geschäftsführer Markt beim Bundesverband 
Alternative Investments e.V. (BAI) in Bonn, kommentiert in Aus-
gabe 3|2016 des Absolut|report die wachsende Bedeutung von 
alternativen Investments in Zeiten niedriger erwarteter Rendi-
ten in Aktien- und Anleihenmärkten. Die Erweiterung der lange 
Zeit „alternativlosen“ traditionellen Asset-Klassen um Private 
Equity, Hedgefonds und Liquid Alternatives stellt in diesem 
Marktumfeld eine zentrale Entlastung und Alternative für insti-
tutionelle Investoren dar.

2 Kumulierte Nettovermögensänderung alternativer Emerging- 
Market-Fonds

Aug. 2013 – Jul. 2016, 2 | Kumulierte Nettovermögensänderung alternativer Emerging-Market-Fonds  
(Aug. 2013 – Jul. 2016, Mio. Euro) 

 

Quelle: Absolut Research GmbH 
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Die knapp 60 analysierten Fonds und deren Volumina verteilten sich Ende 
Juli 2016 auf insgesamt 49 Anbieter. Im Schnitt verwaltet somit jeder 
 Anbieter nur etwas mehr als einen Fonds und ca. 130 Millionen Euro. Wie 
jedoch auch in anderen Marktsegmenten lässt sich auch unter den 
 Anbietern von Emerging-Markets-Fonds eine gewisse Konzentration 
feststellen (vgl. Abbildungen 3 und 4). So verwaltete beispielsweise 
 Schroders, als größter Anbieter, etwas mehr als 2 Mrd. Euro, während 
RAM Active Management mit 147 Mio. Euro noch den zehnten Platz 
 belegte. Zu den wenigen Unternehmen, die in diesem Segment mehr als 
einen Fonds anbieten, gehörten Morgan Stanley, GAM Group und Pictet.

3 Die zehn größten Anbieter alternativer Emerging-Marktes-  
und Asien-Fonds 

3 | Die zehn größten Anbieter alternativer Emerging-Marktes- und Asien-Fonds 

 

Quelle: Absolut Research GmbH 
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Absolut|monitor: Top 25% - Asset Manager

Commodities

Equity Event Driven

Equity Long Short Asia

Equity Long Short EM

Equity Long Short Europe

Equity Long Short Global

Equity Long Short UK

Equity Long Short US

Equity Market Neutral

 Fixed Income Long/Short

 Fixed Income Macro

 Fixed Income Multi-Strategy

Funds of Funds

Fx

Multi-Asset Macro

Multi-Asset Managed Futures

Multi-Asset Multi-Strategy

Volatility Long/Short

Volatility Short & Options-Strategien
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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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