Maximilian Kleyboldt, CFPE,
Netzwerk der Finanz- und

Liquide und regulierte alternative Invest-
ments (Hedgefonds) in der Asset Allokation

Erbschafisplaner e.V.

aximilian Kleyboldt vom Netz-
Mwerk der Finanz- und Erb-
schaftsplaner e.V. sprach im :

Rahmen der Reihe ,Experteninterviews” :
mit Kepler Partners LLP, ein Research- :
und Marketing-Spezialist im Bereich flr :
Alternative-UCITS. Das Unternehmen

bietet institutionellen Investoren durch

ihre Datenbank Absolute Hedge (www.
absolutehegde.com) Expertise im Be- :
reich Single/Multi Manager Alternative
Investments. Georg Reutter, CFA, ist
i Wie transparent und wie liquide
search bei Kepler Partners LLP in Lon- :
don. Roland G. Schulz ist im Sommer :
2015 zu Kepler Partners LLP gestoR3en.

Leiter des Alternative Investment Re-

Er verantwortet den Aufbau der Ge-

schéaftsaktivitdtten in Kontinental-Euro- :
pa. Herr Schulz ist seit fast 20 Jahren im :

Bereich der alternativen Anlagen tatig.

In Deutschland haben Hedgefonds
ein schlechtes Image. Was sind die
Argumente, die diesen Vorurteilen

gegeniiberstehen?
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von Maximilian Kleyboldt

Kepler Partners LLP: Vielleicht sollte
: man die Frage umdrehen: Warum neh-
i men die Volumina von Hedgefonds und :
: alternativen Anlageprodukten allgemein :
i stetig zu? Warum sind auch in Deutsch- :
: land viele professionelle
i in diesem Segment investiert? Eine
i Grundsatzdebatte zu diesem Thema
i wird sicherlich aus ideologischen Griin- :
i den kein Ergebnis hervorbringen. Ziel- :
: fiihrender ist doch, sich ganz bestimmte :
Strategien und Manager anzuschauen
und sich zu fragen, ob diese fiir ein Port- :
i folio Sinn machen oder nicht. Wir sehen :
nicht unsere Arbeit darin, Investoren :
davon zu Uberzeugen, in Alternative In-
vestments zu investieren. Unsere Ziel- :
gruppe sind professionelle Anleger, die
: meistens bereits in diesem Segment :
tatig sind und sich die Suche nach den
passenden Anlagen mit Hilfe unserer
¢ fragen, wenn sie die Investmentstrategie
nicht vollstdndig nachvollziehen kdnnen.

Datenbank erleichtern méchten.

ist heutzutage der Markt?

Investoren :

fragen, ob immer eine hohe Liquiditat far
: jede Strategie sinnvoll ist. Wir schauen

stets auf die jeweilige Fondsstrategie
und fragen uns, ob die angebotene Li-
quiditat dieses Fonds der Strategie ge-
recht wird. Bestimmte Strategien wie
beispielsweise solche, die von hohen
Illiquiditatspramien profitieren, sollten
aus unserer Sicht nicht in einem liquiden
UCITS-Format angeboten werden.

Zur Transparenz: Allgemein ist festzu-
stellen, dass die meisten Manager recht
transparent sind. Manager sagen Anle-
gern in der Regel, was ihre Anlageziele
sind und wie sie diese umsetzen wollen.
Bei Abweichungen stellt sich die Frage,
ob diese Manager vertrauenswirdig sind.
Aus unserer Sicht eine Klare Indikation
auszusteigen. Allgemein sollten Investo-
ren auch Investments meiden bzw. hinter-

Noch immer gibt es gerade in

. Deutschland Bedenken, l'\ngste
Kepler Partners LLP: Da es sich um :
i in Europa regulierte Fonds handelt, :
miissen diese mindestens zwei Mal im :
Monat handelbar sein, viele sind sogar :
taglich handelbar. Die gesetzlich vorge-
i gebene Handelbarkeit von Fondsantei- :
i len sagt aber nicht zwangslaufig etwas
i Uber die tatsachliche Liquiditat einer :
: Strategie aus, insbesondere wenn star-
i ker Verkaufsdruck an den Markten be-
. steht. Allgemein sollten sich Anleger :

und Vorurteile gegen Hedgefonds.
Sind Hedgefonds nur etwas fiir
spekulative Anleger?

Kepler Partners LLP: Der gesetzlich
vorgegebene UCITS-Rahmen gibt vor,

i was Fondsmanager machen diirfen und

was sie nicht tun dirfen. Das bedeutet

jedoch nicht, dass Manager sich nicht

verspekulieren kdénnen. Auch in den tra-
ditionellen Anlageklassen gibt es gute
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und schlechte Manager. Jedoch ist doch

gerade das Ziel der meisten Manager,

aus dem Segment der Alternativen Anla-

gen stetige Wertenwicklung zu erzielen,
mdglichst unabhangig von der allgemei-
nen Marktbewegung. Da erscheinen uns

einseitige Long-only-Wetten auf steigen-
de Rohstoffpreise oder steigende Aktien- :
markte als deutlich risikobehafteter. Man
muss vorsichtig sein, hier nicht zu pau- :

schalisieren. Long-only-Anlagen machen
Sinn, alternative Anlagen ebenfalls. Es

kommt auf die Mischung an und, welche :
Funktion jeder Baustein in einem Portfolio
i Welche Player am deutschen Markt
i nutzen Hedgefonds in ihrer Portfo-
i liogestaltung aktiv? Sind es

¢ nur Family Offices?

hat. Hier sind die Verantwortlichen fur die
Asset Allokation eines Portfolios gefragt.

Welche Trends sind im Markt fest-
zustellen, insbesondere wenn man
angelsachsische und deutsche
Asset Allokation vergleicht?

Kepler Partners LLP: Alternative Anla-
gen sind international fester Bestandteil
sischen Landern deutlich hdher. Den
Anlegern in diesen Kulturkreisen ist die

und man weill damit umzugehen. Be-

dort ein groRerer Bestandteil der Alters-

vorsorge. Anleger haben entsprechend
in den guten Jahren ordentlich mit Akti- :
en verdient und werden deshalb nicht so :
i Wie kann sich ein Berater in

schnell nervds, wenn Markte eine Atem-

pause einnehmen. Sicherlich haben die
fonds-Universum verschaffen?

unterschiedlichen Vorsorgesysteme in

den verschiedenen Landern Einfluss auf :
die Anlagekulturen. In GroRbritannien :
und den USA spielen Aktien viel groRere :
i Wir bieten institutionellen Anlegern kos-
¢ tenlosen Zugang zu unserer Datenbank
als die der Alternativen Anlagen, werden
i eine Vielzahl an Informationen zu den
© einzelnen in Europa regulierten UCITS-

Rollen bei der Vorsorge. Da die Volati-
litat von Aktien meist deutlich hoher ist

die Alternative Anlagen als weniger risi-
koreich betrachtet.

i Sicherlich ist die hohe Nachfrage nach :
i Alternativen Anlagen auch auf die Nied-
rigzinspolitik der Notenbanken zuriickzu-
: fGhren. SchlieRlich ist die Nachfrage nach :
i samtlichen Alternativen Anlagen in den
i vergangenen Jahren gestiegen (Private

Equity, Real Assets, Immobilien, etc.).
Das aktuelle Anlageumfeld ist schwierig:

ihr Geld heute anlegen sollen.

Kepler Partners LLP: Man findet Al-
ternative Anlagen bei fast allen Investo-
: rengruppen. So gibt es auch innerhalb
i dieser
i Anleger, die nach wie vor keine Alter-
fast aller Portfolios. Zudem sind Akti- :
enquoten insbesondere in angelsach- :
i Allokationen in diesem Anlagesegment
: in Deutschland. Dies ist teilweise regu-
héhere Volatilitit von Aktien bewusst !
i onelle Anlegergruppen durch gesetz-
reits seit sehr vielen Jahren sind Aktien :
. Allokationsfreiheit beschrankt werden,

Investorengruppen einzelne

native Anlagen tatigen. Wahrscheinlich
haben Family Offices mit die héchsten
latorisch begriindet, da einige instituti-
liche/regulatorische Vorgaben in ihrer
beim aktuellen Zinsniveau sicherlich
unvorteilhaft.

Deutschland ein Bild vom Hedge-

Was ist der Mehrwert der Kepler
Partner LLP Dienstleistung?

(www.absolutehedge.com). Dort gibt es

Fonds und Alternativen Strategien. Wir

i wollen die Transparenz in diesem Be-

reich verbessern.

Welchen Beitrag liefern Hedgefonds

zur Diversifikation eines Portfolios?

Kepler Partners LLP: Diese Fonds
Die Renditen von Staatsanleihen sind :
i Uberschaubar, Aktien sind in den vergan-
i genen Jahren gut gelaufen. Somit stellen :
sich Anleger zu Recht die Frage, wie sie
i Dies durfte sicherlich fur den einzelnen
i Privatanleger zu schwierig sein. Jedoch
i kann man Portfolios signifikant diversi-
i fizieren wenn man nicht-korrelierende
Strategien miteinander kombiniert. Das
* Ziel sollte sein, die Volatilitat von Portfo-

kénnen sich sehr unterschiedlich ver-
halten. Entsprechend sollte man genau
Uberlegen, welchen Fonds oder welche
Strategien man miteinander kombiniert.

lios zu reduzieren und gleichzeitig Ertra-
ge zu stabilisieren.

Wie sollte ein Portfolio mit unter-
schiedlichen Hedgefonds-Strategien
aufgebaut werden?

Kepler Partners LLP: Diese Frage
kann so nicht pauschal beantwortet wer-
den, da die Risikobereitschaft des ein-
zelnen Investors entscheidend ist. Man
kann einzelne Strategien sehr unter-
schiedlich nutzen. Aktuell sehen wir bei-
spielsweise eine hohe Nachfrage nach
Long-Short-Aktienstrategien. Dies ist
sicherlich darauf zurlickzufuhren, dass
viele Anleger nicht davon ausgehen,
dass Aktienmarkte die Rally der ver-
gangenen Jahre weiterfiihren werden.
Andere Anleger jedoch behalten ihre
hohen Aktienquoten bei, mischen dafir
Trendfolgesysteme und Makro-Strategi-
en bei, da diese Korrekturen am Markt
abfedern sollen. Diese Beispiele zeigen,
dass es nicht einen Kaiserweg gibt. Aber
es verdeutlicht auch, welchen positiven
Beitrag diese Strategien fir individuelle
Portfolios leisten kdnnen.
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