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Absolute-Return- und Alternatives-Fonds in Deutschland | 1. Halbjahr 2026

Liquid Alternatives: Aufschwung verstetigt sich
Marktvolumen erreicht Rekordstand — Rendite zum Halbjahr bei 4,16%

Uber die Liquid-Alternatives-Studie von Lupus alpha

Seit 2008 untersucht Lupus alpha das Universum der Absolute-Return- und Liquid-Alternatives-Fonds auf
Basis von Daten des Analysehauses LSEG Lipper. Die vorliegende Studie umfasst in Deutschland zum
Vertrieb zugelassene UCITS-konforme Fonds mit aktivem Managementansatz. Im Mittelpunkt der Studie
stehen MarktgroRe, -entwicklung und -zusammensetzung, die Performance im Anlagesegment und
einzelner Strategien sowie Risikokennzahlen. Untersucht werden die drei Ebenen Anlageuniversum,
Strategien innerhalb des Universums sowie Fonds innerhalb der Strategien. Unterschieden werden 15
Strategien (siehe Glossar, S. 12) mit insgesamt 727 Fonds.

ZUSAMMENFASSUNG

Liquide-Alternative-Strategien im UCITS-Mantel verwalteten im ersten Halbjahr 2026 so viel Kapital wie
nie zuvor: Mit einem Marktvolumen von 296,4 Mrd. Euro iibertrifft die Anlageklasse erstmals ihren
bisherigen Hochststand aus dem Jahr 2019 (274,3 Mrd. Euro). Gegeniiber dem Jahresende 2025
entspricht das einem Zuwachs von 37,5 Mrd. Euro bzw. 14,5%. Getragen wurde diese Entwicklung von
anhaltend starken Nettomittelzufliissen und einer soliden Wertentwicklung. Die 2024 eingeleitete und
2025 bestdtigte Trendwende hat sich damit zu einem strukturellen Aufschwung verfestigt und die
Vertrauenskrise der Zinswende-Jahre 2022/2023 ist damit iiberwunden. Erstmals seit 2022 wuchs auch
die Zahl der Fonds wieder, und zwar um 14 auf 727.

Die Nettomittelzufliisse beschleunigten sich: In sechs Monaten flossen dem Segment netto 21,5 Mrd.
Euro zu - bereits mehr als 80% des gesamten Rekordjahres 2025 (26,4 Mrd. Euro). Die Nachfrage
verteilt sich auRergewohnlich breit: Jeder Monat des Halbjahres verzeichnete positive Nettofliisse, und
13 der 15 Strategien konnten netto Mittel einwerben. Die grofiten Zufliisse entfielen erneut auf Absolute
Return Bond (+8,7 Mrd. Euro). Institutionelle Anteilsklassen standen fiir rund 60% der Zufliisse; ihr
Anteil am Marktvolumen liegt mit 50,1% wieder iiber der Hilfte des Segments. Zugleich verstarkt sich
die Konzentration: 70,1% der Zufliisse entfielen allein auf die groften 5% der Fonds.

Auch die Performance zeigte sich von ihrer starken Seite: Im Durchschnitt aller Fonds erzielten Liquid
Alternatives im ersten Halbjahr 2026 eine Rendite von 4,16% (H1 2025: -1,87%). Dabei erzielten
83,4% der Fonds ein positives Ergebnis. Die Anlageklasse positionierte sich damit in ihrer klassischen
Rolle zwischen Aktien (MSCI World, EUR-hedged +9,47 %) und Euro-Staatsanleihen (+1,28%). Auch
iiber die lingeren Zeitraume iiberzeugt das Segment mit 6,40% p.a. iiber drei Jahre und 5,08 % p.a. iiber
finf Jahre — deutlich vor Euro-Staatsanleihen, die ihre Verluste aus dem Zinswende-Jahr 2022 noch
immer nicht aufgeholt haben.

In Schwiachephasen zeigten Liquid Alternatives ihre stabilisierende Wirkung: 11 der 15 Strategien hielten
ihre durchschnittlichen Maximalverluste unter dem Maximum Drawdown des MSCI World. Die
defensivsten Profile zeigten erneut die beiden Fixed-Income-Strategien Alternative Credit Focus (-2,2%)
und Absolute Return Bond (-3,0%). Auch iiber fiinf Jahre weisen 12 der 14 Strategien mit Fiinf-Jahres-
Historie geringere Maximalverluste auf als globale Aktien.
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MARKTENTWICKLUNG

Absolute Return gewinnt wieder an Breite

Die Zahl der Fonds im untersuchten Anlageuniversum ist im ersten Halbjahr um 14 auf 727 gestiegen.
Damit verzeichnet das Segment erstmals seit 2022 wieder einen Zuwachs. 30 neue Fonds kamen an den
Markt, 16 sind aus dem Datensatz ausgeschieden. Eine Trendumkehr zeigt sich in der Entwicklung der
beiden grollen Teilsegmente: Wahrend die Alternatives-Konzepte nahezu unverdndert bei 492 Fonds
verharren, stieg die Zahl der Absolute-Return-Konzepte zum ersten Mal seit vier Jahren um 12 auf 235
Fonds (+5,4%). Damit besteht weiterhin das Verhiltnis von rund einem Drittel Absolute Return zu zwei
Dritteln Alternatives.

Die Zahl der Fonds zieht wieder an
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Marktvolumen erreicht Allzeithoch

Das Marktvolumen der Liquid Alternatives stieg im ersten Halbjahr um 37,5 Mrd. Euro auf 296,4 Mrd.
Euro (+14,5%) und markiert damit ein Allzeithoch. Erstmals Gbertrifft die Anlageklasse ihren bisherigen
Hochststand aus dem Jahr 2019 (274,3 Mrd. Euro). Noch Ende 2023, am Tiefpunkt nach der Zinswende,
verwaltete das Segment 231,6 Mrd. Euro. Innerhalb von zweieinhalb Jahren ist das Volumen damit um
rund 65 Mrd. Euro (28%) gewachsen.

Beide Teilsegmente trugen zu diesem Wachstum bei: Absolute-Return-Fonds legten um 16,0 Mrd. Euro
auf 113,4 Mrd. Euro zu (+16,4%), Alternatives-Konzepte um 21,5 Mrd. Euro auf 183,0 Mrd. Euro
(+13,3%). Der Anstieg speist sich sowohl aus Nettomittelzuflissen (21,5 Mrd. Euro) als auch einer
positiven Performance des Anlagesegments (4,16%).

Diese Entwicklung zeigt: Liquid Alternatives haben sich nach der Vertrauenskrise der Zinswende-Jahre
2022/2023 nicht nur erholt, sondern ihre Rolle in der strategischen Vermdgensallokation der Investoren
gefestigt. Offenbar setzen Anleger angesichts anhaltend hoher Aktienmarktbewertungen und vielfaltiger
geopolitischer Unsicherheiten verstarkt auf Strategien mit hohem Diversifikationspotenzial.
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Das Tal nach der Zinswende ist durchschritten
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Absolute Return wichst schneller

Bei der Marktaufteilung setzt sich der seit 2024 zu beobachtende Trend fort: Absolute-Return-Strategien
bauen ihren Anteil am verwalteten Vermogen weiter aus — von 34,6% (2024) auf nunmehr 38,3%.
Gemessen an der Fondszahl bleibt das Verhdltnis dagegen stabil bei rund einem Drittel Absolute Return
zu zwei Dritteln Alternatives. Absolute-Return-Fonds sind im Durchschnitt also deutlich gréRer und
wachsen schneller. Dies spiegelt eine starke Nachfrage nach Konzepten mit dem Ziel stets positiver
Renditen wider.

Dominanz der Alternatives bleibt bestehen
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Institutionelle Anteilsklassen wieder tiber der 50%-Marke

Das in institutionellen Anteilsklassen verwaltete Vermogen stieg im ersten Halbjahr um 20,7 Mrd. Euro
auf den Rekordwert von 148,4 Mrd. Euro (+16,2%). Damit vereinen institutionelle Investoren mit 50,1%
wieder mehr als die Halfte des Marktvolumens auf sich — nach 49,3% zum Jahresende 2025 und dem
bisherigen Hochstwert von 51,7% Ende 2024. Auch das nicht-institutionelle Volumen wuchs kraftig um
12,8% (+16,8 Mrd. Euro), sodass die Verschiebung der Marktanteile moderat ausfallt: Der Aufschwung
der Anlageklasse wird von beiden Anlegergruppen getragen.

Innerhalb des institutionellen Segments entfallen 58,1 Mrd. Euro auf Absolute-Return-Konzepte und 90,4

Mrd. Euro auf Alternatives. Beide Teilsegmente konnten damit gegentiber Ende 2025 einen Zuwachs von
rund 16% verzeichnen.
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Das institutionelle Marktvolumen erreicht einen neuen Hochststand
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Mittelzufliisse und -abfliisse

Starke Dynamik beschleunigt sich

Nach der Trendwende im zweiten Halbjahr 2024 und dem bisherigen Rekordjahr 2025 (26,4 Mrd. Euro
Nettozufliisse) hat die Dynamik nochmals zugenommen: Der Anlageklasse flossen bis Ende Juni netto
21,5 Mrd. Euro zu — das entspricht bereits mehr als 80% des gesamten Vorjahresvolumens. In jedem der
sechs Monaten des ersten Halbjahres verzeichnete das Segment Nettozuflisse. Dies unterstreicht den
Trend, der sich im Vorjahr abgezeichnet hat: Anleger kehren nachhaltig in diese Anlageklasse zuriick.

Breite Nachfrage: 13 von 15 Strategien mit Nettozufliissen

Die Nachfrage der Investoren ist breit verteilt: 13 der 15 Strategien verzeichneten Nettozufliisse, lediglich
zwei mussten kleinere Abflisse hinnehmen, neben Alternative Event Driven (-0,70 Mrd. €) auch
Alternative Equity Leveraged (-0,32 Mrd. €). An der Spitze steht unverandert Absolute Return Bond mit
Zufliissen von 8,7 Mrd. Euro (+13,6%). Dahinter folgen mit Alternative Long/Short Equity und Alternative
Equity Market Neutral zwei Aktienstrategien mit kontrolliertem Marktrisiko.

Nettomittelfliisse nach Strategien (in Mrd. Euro)

Top 5 Flop 5

Alternative Long/Short Equity 4,29 Alternative Equity Leveraged -0,32
Alternative Equity Market Neutral 3,48
Alternative Multi Strategies 2,81 Alternative Dedicated Short Bias 0,01

Alternative Managed Futures 1,10 Alternative Cryptocurrency 0,01

Fixed Income zog mit den beiden Strategien Absolute Return Bond und Alternative Credit Focus 9,3 Mrd.
Euro an und blieb damit der wichtigste Treiber fiir Zufliisse. Zugleich zeigt die starke Nachfrage nach
Equity Market Neutral, Long/Short Equity und Managed Futures, dass Investoren ihre Allokation Gber die
reinen Zinsstrategien hinaus verbreitern.

Die folgende Grafik verdeutlicht die Nettoeffekte in den einzelnen Monaten. Insgesamt flossen dem
Liquid-Alternatives-Segment brutto 47,9 Mrd. Euro an neuen Mitteln zu (griine Balken), wéhrend
26,5 Mrd. Euro abflossen (rote Balken). Daraus ergeben sich Nettomittelzuflisse von 21,5 Mrd. Euro.
Auffdllig Uber die einzelnen Monate des ersten Halbjahrs sind die verhdltnismaRig starken Abfliisse im
Marz. Auch wenn Liquid Alternatives ein tendenziell defensiveres Risikoprofil bieten als klassische Long-
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only-Strategien, haben Anleger nach Beginn des Krieges im Nahen Osten ihre Risikopositionen aufgrund
der Marktunsicherheiten zeitweise reduziert.

Kraftige Nettozufliisse mit kleinem Dampfer im Marz
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Zuflisse mAbflisse — Nettomittelfluss

Institutionelle dominieren die Zufliisse

Von den Nettozufliissen des ersten Halbjahres entfielen rund 13,0 Mrd. Euro (60,4%) auf institutionelle
und 8,5 Mrd. Euro (39,6%) auf nicht-institutionelle Anteilsklassen. Institutionelle Investoren treiben den
Aufschwung damit starker als im zweiten Halbjahr 2025, in dem beide Gruppen etwa gleichauf lagen.
Auf Strategieebene setzten institutionelle Anleger ihre Schwerpunkte erneut bei Absolute Return Bond
(+5,1 Mrd. Euro) und Alternative Equity Market Neutral (+2,5 Mrd. Euro).

Zufliisse starker auf wenige Anbieter konzentriert

Noch stérker als im Vorjahr kamen die Zuflisse den groen Anbietern zugute: 70,1% der Nettozufliisse
des ersten Halbjahres entfielen allein auf die Top 5% der volumenstdrksten Fonds (Gesamtjahr 2025:
44,2%). Die Top 20% vereinten 81,7% der Zuflisse auf sich, die untere Halfte des Universums erhielt
8,4%. Der Aufschwung der Anlageklasse ist damit zugleich ein Konzentrationsprozess: Investoren
allokieren bevorzugt in etablierte, grovolumige Produkte mit langem Track Record. Dies hebt die
eingeschrankte Marktdurchdringung kleinerer Anbieter erneut hervor.

Dominante Marktfithrer mit noch hoheren Mittelzufliissen
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MARKTSTRUKTUR

Hohe Marktkonzentration bleibt pragendes Merkmal des Segments

Die ohnehin hohe Anbieterkonzentration hat sich nochmals verstirkt: Die groften 5% der Fonds
verwalten inzwischen 49,2% des gesamten Marktvolumens (Gesamtjahr 2025: 47,4%) — mehr als das
Doppelte der kleinsten 80% (20,6%). Die Fondsgrofen unterstreichen das Bild: 90,5% aller Fonds
verwalten weniger als 1 Mrd. Euro, 80,0% sogar weniger als 500 Mio. Euro. Von den insgesamt 727 Fonds
verwalten nur 64 Fonds mehr als 1 Mrd. Euro.

Marktkonzentration nimmt weiter zu

Marktvolumen nach Fondsgrofe
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Absolute Return Bond baut Fithrung aus — Equity Market Neutral iiberholt Credit Focus

Absolute Return Bond bleibt mit einem Marktanteil von 24,8% (Ende 2025: 24,2%) die mit Abstand grofSte
Strategie im betrachteten Anlageuniversum und baut ihre Fiihrungsposition weiter aus. Dahinter folgen
Alternative Multi Strategies mit 19,0% (20,2%) und Absolute Return mit 13,5% (unverdndert). Die beiden
Fixed-Income-Strategien Absolute Return Bond und Alternative Credit Focus vereinen zusammen 31,4%
des Marktvolumens auf sich und unterstreichen die zentrale Rolle defensiver Rentenstrategien im Segment.

Die drei groften Strategien stehen fiir knapp 60% der Assets in der Anlageklasse

Alternative Equity
Alternative Long/Short Equity, | Market Neutral,
10,6% 7,3%

Alternative Multi Strategies, 19,0% Aliaimaiive

Alternative | Managed
Event Driven, Futures,
3,9% 3,5%

Alternative Global Alternative
Absolute Return, 13,5% Macro, 4,1% Other, 3,4% | Rest, 3,2%
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PERFORMANCE
Starkes Halbjahr: 4,16% im Durchschnitt aller Fonds

Nach dem durchwachsenen Jahr 2025 (erstes Halbjahr —1,87%, Jahresultimo +1,99%), das unter anderem
durch die historische Dollar-Schwache belastet war, meldeten sich Liquid Alternatives 2026 zuriick:
83,4% der Fonds schlossen das erste Halbjahr mit einem positiven Ergebnis ab. Im Durchschnitt aller
Fonds erzielte die Anlageklasse eine Performance von 4,16% im ersten Halbjahr.

Halbjahres-Performance 2026 weckt Erwartungen

2019 2020 2021 2022 2023 2024

6,64% 1,34% 6,71% -1,49% 5,28% 9,26% 1,99% 4,16%

Damit nehmen Liquide-Alternative-Strategien wieder ihre klassische Position zwischen Aktien und
Anleihen ein, wie die folgende Grafik zeigt.

Absolute-Return- und Alternatives-Fonds performen zwischen Aktien und Renten

Performance YTD
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Auch mittel- und langfristig liberzeugende Werte

Uber die lingeren Betrachtungszeitriume unterstreicht die Anlageklasse ihre Rolle im Portfolio: Der Anteil
der Fonds mit positiver Performance liegt tiber ein Jahr bei 88,2%, tber drei Jahre bei 91,2% und tber
fiinf Jahre bei 89,2%. Uber drei Jahre erzielten Liquid Alternatives eine Rendite von 6,40% p.a. und liegen
damit klar vor Euro-Unternehmensanleihen (4,96% p.a.) und Euro-Staatsanleihen (2,75% p.a.).

Uber 3 Jahre solide Wertentwicklung (jeweils zum 30.6.)

Performance 3 Jahre p.a.
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Uber fiinf Jahre deutlich vor Euro-Anleihen

Auch Uber flinf Jahre bestétigen Liquid Alternatives ihre stabilisierende Rolle zwischen den traditionellen
Anlageklassen: Mit einer Rendite von 5,08% p.a. liegen sie nur knapp hinter unregulierten Hedgefonds
(6,00% p.a., in USD), aber klar vor Euro-Unternehmensanleihen (0,16% p.a.) und Euro-Staatsanleihen,
die mit —=2,04% p.a. ihre Kursverluste aus dem Zinswende-Jahr 2022 noch immer nicht aufgeholt haben.
An die tberdurchschnittliche Entwicklung der Aktienmarkte — Euro Stoxx 50 mit 11,94% p.a. und MSCI
World (EUR-hedged) mit 10,50% p.a. — reichen die Hedgefonds-Strategien im UCITS-Mantel erwartungs-
gemals nicht heran, dies allerdings bei deutlich geringeren Maximalverlusten (siehe Risikobetrachtung).

Langfristig auf Augenhdhe mit unregulierten Hedgefonds (jeweils zum 30.6.)

Performance 5 Jahre p.a.
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Comeback der Trendfolger — Hebelstrategien erneut an den Extremen

Auf Ebene der einzelnen Strategien zeigt sich die gewohnt breite Spannweite bei der Performance.
Alternative Managed Futures erzielten mit einer Medianrendite von 7,7% das beste Halbjahresergebnis
aller ungehebelten Strategien und meldeten sich damit nach dem schwachen Jahr 2025 zuriick. Offenbar
konnten die Trendfolgemodelle die Marktbewegungen des Halbjahres erfolgreich umsetzen. Die beiden
gehebelten Strategien markieren erwartungsgemafd die Pole des Spektrums: Alternative Equity Leveraged
erreichte im Median +13,3% (bester Fonds: +41,5%), Alternative Dedicated Short Bias bildete mit =5,9%
im Median das Schlusslicht.

Die Fixed-Income-Strategien lieferten solide, aber tiberwiegend unspektakuldre Ergebnisse: Alternative
Credit Focus erzielte im Median +1,7%, Absolute Return Bond +1,1% — beide mit der gewohnt engen
Streuung: Bei Absolute Return Bond liegen bester (+6,8%) und schwachster Fonds (-3,4%) nur gut zehn
Prozentpunkte auseinander. Am anderen Ende der Dispersionsskala stehen Alternative Managed Futures
(=19,1% bis +28,3%) und Alternative Long/Short Equity (=20,7% bis +25,3%) mit Spannen von Uber 45
Prozentpunkten. Die hohe Streuung innerhalb der Strategien unterstreicht einmal mehr, wie entscheidend
die sorgfdltige Fondsauswabhl fiir den Anlageerfolg ist.
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Dispersion innerhalb der Strategie im ersten Halbjahr 2026
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RISIKOBETRACHTUNG
Drawdowns geringer als am Aktienmarkt

Auch in der Risikobetrachtung bestdtigt das erste Halbjahr die Starken der Anlageklasse: 11 der 15
Strategien hielten ihre durchschnittlichen Maximalverluste unter dem Drawdown des MSCI World (EUR-
hedged: —8,5% im laufenden Jahr). Die geringsten Riicksetzer verzeichneten die beiden Fixed-Income-
Strategien Alternative Credit Focus (-2,2%) und Absolute Return Bond (-3,0%) sowie Alternative Currency
Strategies (-2,4%). Sie bewegen sich damit auf dem Niveau von Euro-Anleihen (-3,0%). Deutlich hohere
Maximalverluste wiesen erwartungsgemal$ die beiden gehebelten Strategien Alternative Equity Leveraged
und Alternative Dedicated Short Bias sowie Alternative Cryptocurrency auf.
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Fast alle Strategien konnten ihre Drawdowns im ersten Halbjahr effektiv begrenzen

Alternative Currency Strategies
Alternative Cryptocurrency
Alternative Dedicated Short Bias
Alternative Equity Leveraged
Alternative Relative Value
Alternative Global Macro
Alternative Managed Futures
Alternative Event Driven
Alternative Other

Alternative Credit Focus
Absolute Return

Alternative Equity Market Neutral
Alternative Long/Short Equity
Alternative Multi Strategies

Absolute Return Bond

0,0%

Durchschnittlicher Max. Drawdown (YTD)

MSCI World

. -2,4%
——
——
—
- -4,0%
e 6,006
s 6,
—— -4,6%
e g -8,7%
s 2,2%
5,49
5,59
s e -, 3%
I -4,5%
e -3,0%

-5,0% -10,0%

-15,0%

-20,0%

-25,0%

-30,0%

-30,5%

-35,0%

Uber fiinf Jahre zeigt sich noch deutlicher die stabilisierende Rolle Liquider Alternativen Strategien — in
diesem Zeitraum ist auch das Jahr 2022 mit seinen hohen Verlusten bei Aktien aber auch bei Anleihen.

Drawdowns im Extrem: Liquid Alternatives iiber fiinf Jahre besser als Anleihen
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Drawdown-adjustierte Rendite offenbaren klare Cluster

Die Grafik stellt die durchschnittliche jdhrliche Rendite der vergangenen fiinf Jahre dem
durchschnittlichen Maximum Drawdown gegentiber. Die gestrichelten Linien markieren unterschiedliche
Verhdltnisse von Rendite zu Maximum Drawdown. Ein Wert von 0,5 beispielsweise bedeutet, dass einer
Rendite von 10% p.a. ein Maximum Drawdown von 20% gegenibersteht. Anders ausgedriickt: Ein
Prozentpunkt jahrliche Rendite wird in diesem Fall mit zwei Prozentpunkten Maximum Drawdown
erkauft.

Der MSCI World (EUR-hedged) erreicht mit rund 10,5% Rendite bei etwa 24% Maximalverlust ein
Verhdltnis von knapp 0,5 und setzt damit einen anspruchsvollen Referenzpunkt. Ein Cluster mit einem
vergleichsweise glinstigen Verhdltnis von Rendite zu Maximum Drawdown bilden die drei Strategien
Alternative Multi Strategies, Alternative Equity Market Neutral und Alternative Credit Focus. Aullerhalb
der gezeigten Achsen liegen die beiden gehebelten Strategien Alternative Dedicated Short Bias und
Alternative Equity Leveraged.

Verhiltnis von 5-Jahres-Rendite und Maximalverlust

15% ;
o Rendite/[MDD| = 0,5

MSCI World (EUR-hedged)
12%

10%
Alt. Multi Strategies
Rendite/[MDD]| = 0,25

o
a g Alt. Equity Market Neutral
= 8% quity Alt. Long/Short Equity
2
<
o Alt. Credit Focus "
N @ Alt. Relative Value
o 5% (]
2 . ° Alt. Other
E L0 Alt. Managed Futures
5 ° )
E 2% 5 ° °
g .
Alt. Currency Strategies Absolute Return

Absolute ReturnA E.)ri:q/ent B
0%
Alt. Global Macro
-2%

EUR-Anleihen
@ Liquid-Alternatives-Strategien
€ Referenzindizes
-5%
0% -5% -10% -15% -20% -25% -30%

Durchschnittlicher Maximum Drawdown Uber 5 Jahre

Sharpe Ratios: Solides Rendite-Risiko-Profil auf breiter Front

Im ersten Halbjahr 2026 erzielten 62,5% der Fonds eine positive Sharpe Ratio. 30,3% erreichten einen
Wert Giber 1 und damit ein sehr gutes Verhdltnis von Rendite zu Risiko. Uber ein Jahr weisen 72,1% der
Fonds eine positive Sharpe Ratio auf (38,2% mit Sharpe Ratio tiber 1), Gber fiinf Jahre sind es 71,1% (6,9%
Uber 1). Auf Strategieebene liefern iber fiinf Jahre Alternative Credit Focus (durchschnittliche Sharpe Ratio
0,63), Alternative Equity Leveraged (0,55), Alternative Event Driven (0,44) und Alternative Equity Market
Neutral (0,43) die besten risikobereinigten Ergebnisse.

KOSTEN

Im Durchschnitt aller Strategien bewegen sich die Kosten auf einem weitgehend stabilen Niveau. Aktuell
liegen sie mit rund 1,48% im langfristigen Durchschnitt.
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Glossar*

Absolute-Return-Fonds

Absolute-Return-Fonds sind regulierte UCITS-Investmentfonds, die das Ziel verfolgen, in allen Marktphasen positive
Renditen zu erzielen — unabhangig von der Entwicklung traditioneller Long-only-Marktindizes. Zur Umsetzung nutzen sie
verpflichtend Derivate. Zudem muss der Fonds den Zusatz ,Absolute Return” oder eine dhnliche Bezeichnung im Namen
oder im Anlageziel tragen.

Alternatives-Fonds

Alternatives-Fonds umfassen eine Vielzahl hedgefondsdhnlicher Strategien in regulierten, liquiden UCITS-Strukturen. Thr
Ziel ist nicht zwingend eine positive absolute Rendite, sondern das Nutzen spezifischer Marktchancen. Sie zeichnen sich
durch einen hohen strategischen Freiheitsgrad aus und kénnen unterschiedliche Anlageklassen nutzen und ihr Exposure
dabei flexibel steuern. Ebenfalls ist der Einsatz von Leverage oder Derivaten moglich.

Absolute Return

Absolute Return
Bond

Alternative
Credit-Focus

Alternative Currency
Strategies

Alternative
Cryptocurrency

Alternative
Dedicated Short Bias

Alternative Equity
Leveraged
Alternative Equity
Market Neutral
Alternative Event-
Driven

Alternative Global
Macro

Alternative
Long/Short Equity

Alternative Managed
Futures

Alternative
Multi-Strategy
Alternative Relative
Value

Alternative Other

Fonds, die darauf abzielen unabhéngig von Marktbewegungen eine positive absolute Rendite
zu erzielen. Statt mit einer klassischen Long-only-Benchmark werden sie zumeist an einer
risikolosen bzw. Cash-Benchmark gemessen.

Fonds, die mit Long- oder Short-Investments positive Renditeziele in allen Marktsituationen
verfolgen und dazu vorwiegend in Schuldverschreibungen investieren.

Fonds, die in kreditstrukturierte Vehikel auf Basis fundamentaler und quantitativer Analysen
investieren, um von Verdnderungen in Kreditqualitit, Spreads und Marktliquiditit zu
profitieren.

Fonds, die in globale Wahrungen investieren, Arbitragemoglichkeiten nutzen und Zinsen,
Momentum oder fundamentale Erwartungen beriicksichtigen.

Fonds mit signifikanter (>50%) direkter oder derivativer Exponierung gegeniiber

Kryptowdhrungen.

Fonds, die dauerhaft ein Netto-Short-Profil gegeniliber dem Markt vorweisen konnen. Umfasst
auch Fonds, die ausschlieBlich Short-Positionen eingehen.

Fonds, die eine gehebelte Aktienexponierung anstreben. Hierbei kommt eine individuelle
Kombination aus Futures-Kontrakten, Derivaten und Hebelprodukten zum Einsatz.

Strategien, die durch Long/Short-Positionen sowohl in Aufwarts- als auch in Abwartsmarkten
konstante Renditen erzielen und ein neutrales Gesamtmarktrisiko anstreben.

Fonds, die Preisineffizienzen rund um Unternehmensereignisse wie Fusionen, Ubernahmen,
Restrukturierungen oder Insolvenzen ausnutzen.

Fonds, die ihre globalen Investment-Entscheidungen aufgrund makrodkonomischer Analysen
treffen. Typischerweise basieren die Strategien auf Zinserwartungen, Erwartungen zu
politischen Entwicklungen und weiteren makrokonomischen sowie systemischen Faktoren.
Global-Macro-Fonds nutzen in der Regel eine grofle Bandbreite an Instrumenten und
Anlageuniversen, um ihre Investmentideen umzusetzen.

Diese Strategie nutzt sowohl Long- als auch Short-Positionen in Aktien, Aktienoptionen und
Aktienindexoptionen. Der Portfolio Manager kann gemal3 seiner Marktsicht entscheiden, ob die
Netto-Position seines Fonds positiv oder negativ ist.

Fonds, die vorwiegend in ein Portfolio aus Futures-Kontrakten investieren und das Ziel
verfolgen, marktunabhdngige, positive Ertrdage in jeder Marktlage bei begrenzter Volatilitit zu
erwirtschaften. Bei den Investment-Ansdtzen handelt es sich um Trading-Strategien, die Long-
und Short-Positionen enthalten kénnen.

Fonds, die mehrere Hedgefonds-dhnliche Strategien kombinieren,
voneinander unabhéngige Ertragsquellen zu nutzen.

Options- und Arbitrage-Strategien werden auf hoch korrelierte Wertpapier-Paare angewendet,
um Preisdifferenzen auszunutzen. Hierzu wird das teurere Wertpapier verkauft (Short-Position),
wahrend eine Long-Position im relativ giinstigen Wertpapier aufgebaut wird.

Alternative Strategien, die keiner der definierten Kategorien eindeutig zuzuordnen sind oder die
aufgrund einer Neuauflage noch nicht zugewiesen wurden.

um diversifizierte,

*Definitionen laut LSEG Lipper (gekiirzt)
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Uber Lupus alpha

Als eigentiimergefiihrte, unabhdngige Asset Management-Gesellschaft steht Lupus alpha seit mehr als 25
Jahren flir innovative, alternative Investmentlosungen. Lupus alpha zdhlt zu den Pionieren fiir europdische
Small & Mid Caps in Deutschland und ist einer der fiihrenden Anbieter von Volatilitits- und
Wertsicherungsstrategien sowie verbriefter Unternehmenskredite (CLO). Abgerundet wird die
spezialisierte Produktpalette durch globale Wandelanleihestrategien und Risiko-Overlay-Losungen fiir
institutionelle Portfolios. Das Unternehmen verwaltet ein Volumen von rund 15 Mrd. Euro fir
institutionelle  Anleger und Wholesale-Investoren. Weitere Informationen finden Sie unter
www.lupusalpha.de.

Weitere Informationen finden Sie unter www.lupusalpha.de.

Disclaimer: Es handelt sich hierbei um eine Studie zu allgemeinen Informationszwecken und nicht um ein
investmentrechtliches Pflichtdokument. Die dargestellten Informationen stellen keine Kauf- oder
Verkaufsaufforderung oder Anlageberatung dar. Sie enthalten nicht alle fiir wirtschaftlich bedeutende
Entscheidungen wesentlichen Angaben und koénnen von Informationen und Einschdtzungen anderer
Quellen/Marktteilnehmer/Studien abweichen. Fiir die Richtigkeit, Vollstindigkeit oder Aktualitdt dieser
Studie wird keine Gewahr ibernommen. Samtliche Ausfiihrungen gehen von unserer Beurteilung der
gegenwartigen Rechts- und Steuerlage aus. Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschdtzung der
Gesellschaft wieder und kdnnen ohne vorherige Ankiindigung gedndert werden.

Lupus alpha Investment GmbH
Speicherstralle 49-51
D-60327 Frankfurt am Main
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