LUPUS-ALPHA-STUDIE

Liquid Alternatives starker gefragt

Nettozuflisse im ersten Halbjahr — Trump beeinflusst Anlegerverhalten und Rendite

Borsen-Zeitung, 16.9.2025
tom Frankfurt — Hedgefonds-Strategien
im Ucits-Mantel verzeichneten in allen
sechs Monaten des ersten Halbjahres 2025
Nettozufluisse. Insgesamt flossen in die-
sem Zeitraum 6,9 Mrd. Euro in Liquid-Al-
ternatives-Strategien. Das ist ein Ergebnis
der aktuellen Studie von Lupus alpha, die
der Borsen-Zeitung exklusiv vorliegt.

Bereits seit 2008 untersucht der Vermo-
gensverwalter das Universum der Abso-
lute-Return- und Alternatives-Fonds. Die
Studie umfasst in Deutschland zum Ver-
trieb zugelassene Ucits-konforme Fonds
mit aktivem Managementansatz und ba-
siert auf Daten von LSEG Lipper. Ziel ist es,
mit den Liquid-Alternatives-Strategien
einen Renditetreiber ins Portfolio zu inte-
grieren, der ein anderes Verhalten zeigt
als Aktien oder Renten, wie Michael Lich-
ter, Head of Product Management bei
Lupus alpha erklart. Die Performance der
Liquid Alternatives lag in den vergange-
nen Jahren meist zwischen Aktien und
Renten, bei einem deutlich reduzierten
Risiko.

Die Zufliusse in diesem Jahr wertet
Lupus alpha als klares Signal fiir das neu
erstarkte Interesse an dieser Anlageklasse.
Die Trendwende habe sich bereits ab der
zweiten Jahreshalfte 2024 abgezeichnet.
Dass acht von 14 untersuchten Strategien
positive Zufltisse verbuchen konnten, un-
terstreiche zudem die Breite des Auf-
schwungs.

Umschichtung nach Trumps Zollen

Mit knapp 70% floss das mit Abstand
meiste Investorenkapital in den Monaten
Mai und Juni in die Assetklasse. Als Aus-
loser fur diese ausgepragte Nachfrage
sieht Lupus alpha die Anktindigung neuer
Strafzolle durch US-Prasident Donald
Trump im April und die darauffolgenden
Marktturbulenzen. Diese habe auf viele
Anleger wie ein Impulsgeber fur eine Neu-
bewertung ihrer Risikotoleranz gewirkt
und dann anschlieffend auch zu einer
spurbaren Umschichtung in liquide alter-

native Strategien gefuhrt, vor allem in
risikoarmere.

Und noch an einer anderen Stelle
machte sich die robuste Handelspolitik
des US-Prasidenten bemerkbar. Die histo-
risch starke Abwertung des US-Dollars
sorgte daftir, dass europaischen Anlegern
die Rendite wegbrach. Die durchschnitt-
liche Rendite in Deutschland zugelassener
Ucits-konformer Hedgefonds lag aus Sicht
eines Euro-Anlegers im ersten Halbjahr
2025 bei-1,87%. Der Dollar hat in diesem
Zeitraum um rund 14% gegentiber dem
Euro abgewertet. Einen derart scharfen
Ruckgang des US-Dollars gab es zuletzt
1973. Da ein grol3er Teil des globalen In-
vestmentuniversums aus US-Assets be-
steht, wirkt sich ein derart stark fallender
US-Dollar fur Euro-Anleger, die in Fonds
mit globaler Ausrichtung investieren,
stark negativ aus. Der Wahrungseffekt
habe in diesem Jahr ,,voll durchgeschla-
gen®, konstatiert Lupus-alpha-Mann Lich-
ter. Im ersten Halbjahr 2025 waren Stra-
tegien mit Wahrungsabsicherung oder
Fokus auf Europa fur europaische Inves-
toren klar im Vorteil.

Aktienmarkte erholt

Im Jahr 2024 hatten Liquid-Alternati-
ves-Fonds noch eine Performance von
0,26% und damit ihr bislang bestes Jah-
resergebnis seit Beginn dieser Studie er-
zielt. 2025 blieben die Fonds dagegen so-
wohl hinter den Aktien- als auch den An-
leihenmarkten zurtick, da sich die Aktien-
markte im Mai und Juni nach Zollandro-
hungen und Marktkorrekturen deutlich
erholen konnten. Der Euro Stoxx 50 legte
im ersten Halbjahr unter dem Strich
10,4% zu, globale Aktien (MSCI World,
EUR-hedged) erzielten 5,88%. Auf der
Rentenseite verbuchten europaische Un-
ternehmensanleihen eine Performance
von 1,82%, wihrend europdische Staats-
anleihen mit 0,60% noch leicht positiv
abschnitten. Unregulierte Hedgefonds
bewegten sich mit einer Performance von
4,33% zwischen Anleihen und Aktien und

schnitten damit deutlich besser ab als ihre
regulierten Pendants. Insgesamt konnten
im ersten Halbjahr 2025 lediglich 43,3%
der regulierten Fonds im Segment der Li-
quid Alternatives eine positive Rendite
erzielen — ein deutlich schwacheres Bild
als im Vorjahr.

Geringere Rucksetzer

Uber einen Zeitraum von drei Jahren
erzielten liquide alternative Strategien
eine durchschnittliche Rendite von 4,55%
im Jahr und liegen damit uber dem Niveau
von Euro-Anleihen. Europaische Aktien
verzeichneten im gleichen Zeitraum einen
Wertzuwachs von 18,22% p.a. und de-
monstrierten damit ihr Comeback an den
Borsen. Uber einen Zeitraum von fiinf
Jahren verzeichneten elf von 14 Liquid-Al-
ternatives-Strategien allerdings geringere
Rucksetzer als globale Aktien oder Euro-
Anleihen. Und auch im katastrophalen
Borsenjahr 2022, als die globalen Aktien-
markte um iiber 17% abstiirzten, schnit-
ten Liquid Alternatives deutlich besser ab
und konnten in entsprechend diversifi-
zierten Portfolios die Risiken so abmil-
dern. , Diese Rolle erfiillen Liquid Alter-
natives sehr schon®, erklart Lichter.

Der Mittelzufluss in diesem Jahr konnte
die leicht negative Performance nicht voll-
standig ausgleichen: Das Gesamtvolumen
der Anlageklasse verringerte sich leicht
von 243,2 Mrd. Euro auf 241,8 Mrd. Euro.
Wie bereits in den Vorjahren machen Ab-
solute-Return-Konzepte ein Drittel und
Alternatives-Konzepte zwei Drittel aller
Fonds aus.

Institutionelle Anteilsklassen machten
im ersten Halbjahr 2025 knapp die Halfte
des Marktvolumens aus (49,5%) — nur
wenig unter dem Rekordwert von Ende
2024 (51,7%). Dieser hohe Anteil unter-
streicht fur Lupus alpha das Vertrauen
institutioneller Anleger in die robusten
Strukturen der Liquid Alternatives. Be-
sonders risikoarmere Absolute-Return-
Fonds konnten bei dieser Anlegergruppe
zulegen (+0,8 Mrd. Euro).



