r b 2

Auszeichnung

DIE BESTEN STRATEGIEN. -

Alternative Investments weisen zumeist eine geringe Korrelation zu
Aktien- und Anleihen-Mirkten auf. Gerade in volatilen Zeiten punkten viele
Fonds mit stabilen Renditen. Wir stellen IThnen die besten ihrer Klassen vor.

MARIO FRANZIN

HEDGE-/

ROHSTOFFE-/ IMMOBILIEN-/

STRATEGIEFONDS ENERGIEFONDS IMMOAKTIENFONDS

Managed-Futures-Trendfolger: | Rohstoff-Fonds: Immobilien-Aktienfonds:

- Sie kaufen und verkaufen Termin- Sie verwalten ein Portfolio an Sie halten Bestande an Immobi-
kontrakte (v.a. Futures) auf Aktien- Rohstoffen. Oftmals wird ein Index lien-Aktiengesellschaften. Die
indizes, Wahrungen, Zinsen und/ als Leitfaden fiir die Veranlagung Managementleistung besteht
oder Rohstoffe mittels Trendfolge- herangezogen, wie der GSCI darin, einerseits unterbewertete
modellen und konnen sowohl von (Goldman Sachs Commodity Index) Aktien auszumachen und zwei-
steigenden als auch von fallenden || oder der RICI (Rogers International tens je nach Marktlage entweder
Markten profitieren. Commodity Index). Rohstoffe wer- v in unterschiedliche Regionen zu

den praktisch immer iiber Futures- investieren und/oder in die jeweils
Multi-Strategien: Kontrakte gekauft, da bei einem prichtigen®“ Immobiliensegmente
Sie unterteilen sich in starker di- physischen Kauf Lagerhaltungsko- (Wohnungs-, Biiro- oder Gewerbe-
versifizierte Dachfonds und Multi- 7 sten anfallen und Logistikprobleme immobilien). Je nach Marktphase
Strategie-Fonds unterschiedlicher entstehen konnen. sind oftmals sehr unterschiedliche
Volatilitatsgruppen. Sie kombinie- Preis- und Rendite-Entwicklungen
ren je nach Marktsituation diverse | Rohstoff-Aktienfonds: zu beobachten. Als Anleger hat
Alternative Strategien. Sie investieren in borsennotierte man die Mdglichkeit, entweder in
L=~  Rohstoffaktien - also Explorations-, global ausgerichtete Portfolios zu
Long/Short-Aktien: Produktions- und weiterverarbei- investieren (Immobilien-Aktien-
— Bei dieser Strategie werden Aktien- | tende Unternehmen. Zum Teil ist fonds Global), die den Vorteil der
positionen (Long) Short-Positionen das Anlageuniversum zusitzlich starkeren Diversifizierung aufwei-
(Leerverkdufe) gegeniiberge- auf Transport- und Rohstoffindu- sen, oder iiber spezielle Regionen-

stellt und damit das Marktrisiko
verringert. Sonderformen sind
Equity-Market-Neutral-Fonds, die
ein ausgeglichenes Verhiltnis von
Long- zu Short-Positionen aufwei-

strie-Infrastruktur (etwa Verladeha-
fen) ausgedehnt.

Fonds (Europa, USA, Asien/Pazifik)
selbst die regionale Gewichtung zu
bestimmen.

Aktienfonds Edelmetalle:

Hier handelt es sich um einen Spe-
zialfall von Rohstoff-Aktienfonds,
die in Unternehmen investieren, Immobilien direkt. Der Vorteil ist,
die im Bereich der Exploration, der = dass sie keinen Kursschwankungen
Global-Macro-Fonds: Forderung und der Verarbeitung von Wertpapierborsen ausgesetzt

|
|
Sie handeln direktional (nach Ma- ! von Edelmetallen tdtig sind. sind und daher relativ stabile Ren-

Offene Immobilienfonds:
sen und damit das Marktrisiko zur Sie halten und bewirtschaften

Gédnze ausklammern kénnen.

INN PSS SN

ul

nagementeinschitzung) Produkte, diten aufweisen. Auf der anderen
die von volkswirtschaftlichen Ent- Seite konnen reale Immobilien-
wicklungen abhingen (Wahrungen, fonds in Ausnahmefillen in Liquidi-
Zinsen, Inflation etc.). Unternehmen, die in der Wert- tiatsprobleme schlittern, wenn Anle-
schopfungskette der Ol- und Gas- ger groBere Fondsanteile verkaufen

d

Aktienfonds Energie:
Sie investieren vornehmlich in

|

in Kri

Currency Funds:
Sie kaufen und verkaufen Wahrun-

industrie - inklusive der entspre- - wollen-b

chenden Infrastruktur - titig sind. Dann kann es vorkommen, dass

i
|

gen, um von Verdnderungen der = die Riicknahme von Fondsanteilen
Devisenkurse zu profitieren. Aktienfonds Neue Energien/Klima: ausgesetzt wird.
Sie profitieren von Klimazielen und ﬁ
Anleihen-Strategien: Forderungen im Bereich dexr Neuen g
Sie kaufen zu ihrem Anleihenport- = Energien. Zum Teil korrelieren f—
folio Zinsderivate und/oder Kredit- die Kursentwicklungen durch die E
ausfallsversicherungen (CDS). L Konkurrenzsituation mit herkomm- i

|

lichen Energieunternehmen.

\
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alternative investments award

ie Aktienmarkte wurden 2024 in-

folge sinkender Zinsen und relativ

robuster US-Wirtschaftsdaten wei-
ter unterstiitzt. Der Weltaktienindex MSCI
World TR legte in Jahresfrist auf Eurobasis
um starke 27,1 Prozent zu — 2023 bereits um
20,2 Prozent. Auf Sicht der vergangenen
zehn Jahre machte der kumulierte Ertrag
trotz zwischenzeitlicher Coronakrise gar 218
Prozent aus. Zugpferde waren vor allem US-
Technologiewerte, die vom Boom rund um
das Thema Kiinstliche Intelligenz (KI) aber
auch von der hoheren Nachfrage nach Rii-
stungsgilitern profitierten. Die besondere
Stérke des US-Aktienmarktes spiegelt sich im

Anstieg des S&P 500 im Jahr 2024 um gut 33
Prozent wider, sowie im kumulierten Ertrag
von 294 Prozent iiber die vergangenen zehn
Jahre. Die von vielen erwartete Erholung des
chinesischen Aktienmarktes blieb hingegen
weitgehend aus.

Bei gemischten Portfolios sorgt in der Regel
der Anleihenanteil fiir Stabilitat. 2024 konn-
te dieses Assetsegment aber noch nicht ganz
iiberzeugen. Global in Euro legte der ent-
sprechende Lipper-Index lediglich um 3,5
Prozent zu, nachdem er 2023 um 5,4 Pro-
zent stieg. Dennoch konnte das heftige Mi-
nus aus dem Jahr 2022 (-10,6 %) damit
noch nicht ganz ausgebiigelt werden. >>

MANAGED FUTURES / TRENDFOLGER (17 Fonds, 5,9 Mrd.€)

ISIN FONDS
Winton Alma Diversified Macro Fund

VOLUMEN  ISIN
106 Mio.€

10J.p.a. VOLA SR
LU0462954982  3,8% 124% 0,15

Man AHL Trend Alternative 759 Mio.€  LU0428380397 39% 165% 012
EJ]  AmundiMetori Epsilon Global Trends Fund 416Mio.€  IE00B6TNB946 30% 92% 011
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR
Winton Trend Fund UCITS 1.051 Mio.€  IE00BG382P13 91% 125% 057
SMN Diversified Futures Fund 124Mio.€  LU0070804173  10,0% 158% 051
E] Candriam Diversified Futures 239 Mio.€  FRO010794792  54%  9.2% 037
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR
Winton Alma Diversified Macro Fund 106 Mio.€  LU0462954982  14,7% 132% 096
AQOR Managed Futures UCITS Fund 629 Mio.€  LU1662500724  10,3% 12.0% 0,69
E]  MontLake DUNN WMA UCITS Fund 504 Mio.€  IEOOBWVFLP96  12,6% 163% 0,65

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

WINTON ALMA DIVERSIFIED MACRO FUND
60%

== Winton Alma Diversified Macro Fund
50% Lipper Alternative Managed Futures
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Der Fonds ist an die
Wert-Entwicklung des dbX Systematic Alpha
Index gekoppelt, der sich an der Winton-Han-
delsstrategie WCML orientiert.

WINTON TREND FUND UCITS

70%

— Winton Trend Fund UCITS
60% Lipper Alternative Managed Futures

50%
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10%

0%

-10%

2020 2021 2022 2023 2024

Der 1,05 Milliarden Euro schwe-
re Fonds investiert in ein breit diversifiziertes
Portfolio von Aktienindex-, Anleihen, Zins-,
Wihrungs- und Rohstoffderivaten.
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MULTISTRATEGIE

BAuszeichnungen

LGT PREMIUM STRATEGY GIM

100%

., == LGT Premium Strategy GIM
90% - _ Lipper Alternative Multi-Strategien
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70%-
60%-
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sieger 10 und 5 Jahre: Der Dachfonds investiert
in Strategiefonds (Hedge- und Private-Equity-
Fonds) ohne Schwerpunkte auf Geografie,
Branche oder Marktkapitalisierung.

GOLDMAN SACHS ALTERNATIVE BETA

% = Goldman Sachs Alternative Beta
0% Lipper Alternative Multi-Strategien
60%
50%
40%
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20%
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sieger 10 und 5 Jahre: Der Fonds investiert in
eine Reihe liquider Finanzmarkt-Betas, deren
Allokationen durch hauseigene proprietire
quantitative Modelle bestimmt werden.

AQR APEX UCITS FUND

100%
90%
80%
0%
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0%

-10%

2%

-30%

== AQR Apex UCITS Fund
Lipper Alternative Multi-Strategien

2020 2021 2022 2023 2024

Sieger 5 und 3 Jahre: Der 851 Millionen
Euro schwere Fonds ist ein breit angelegter
Multistrategie-Fonds, der in fiinf Jahren einen
Wertzuwachs von 92 Prozent erzielte.
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Heuer sollte der Bereich Fixed Income aber  Volatilititen an den Aktienmérkten kénnen
wieder fiir eine stabilisierende Komponente jedoch auch durch verschiedene andere Stra-
in gemischten Portfolio sorgen. Die hohen tegien abgefedert werden — z.B. durch hohe

MULTISTRATEGIE DACHFONDS (11 Fonds, 19,7 Mrd.£)
ISIN_FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa.  VOLA SR

LGT Premium Strategy GIM 17.025 Mio.€ 110242851330 67% 80% 059
F1  Mosaic 1721 Mio.€  LU0213918088  55%  83% 042
EJ Candriam World Alternative Alphamax 121 Mio.€  LU0132841213 22% 39% 006
ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 3Jpa. VOLA SR

LGT Premium Strategy GIM 17.025Mio.£ 110242851330 79% 78% 075
E1  Mosaic 1721 Mio.€  LU0213918088  7,2%  8.1% 0,65
EJ SpanglerPrivat: Alternativ 200Mio.€  ATOOD0ATFAM8  51%  61% 051
ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 3Jpa. VOLA SR

Candriam World Alternative Alphamax 121 Mio.€  LU0132841213 43% 25% 091
E1  Mosaic 1721 Mio.€  LU0213918088  6,9%  7.7% 063
EJ]  LGTPremium Strategy GIM 17.025Mio.£ 110242851330 63% 69% 063

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

MULTISTRATEGIE-FONDS KONSERVATIV (3-Jahres-Vola < 8,0 %, 24 Fonds, 24,9 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 10J.p.a. VOLA SR

Goldman Sachs Alternative Beta 235 Mio.€  LU0370038324 57% 78% 048
E1  Goldman Sachs Absolute Return Tracker Portfolio 1.055 Mio.€  LUT103307317 45%  T4% 034
EJ  Franklin K2 Alternative Strategies Fund 625Mio.€  LUT093756168 38% 17% 02
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

Goldman Sachs Alternative Beta 235 Mio.€  LU0370038324 78% 72% 081
E1  Goldman Sachs Absolute Return Tracker Portfolio 1.055 Mio.€  LU1103307317 4L8%  69% 041
EJ]  JPMorgan Multi-Manager Alternatives Fund 435Mio.€  LU1303367798 51% 7.6% 041
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

BlackRock Systematic Multi-Strategy ESG Fund 96 Mio.€  IEO0BKPSQH72  6,5%  67% 0,67
F3  Goldman Sachs Alternative Beta 235Mio.€  LU0370038324  6,9%  77% 0,63
EJ  LFIS Vision UCITS Diversified Market Neutral HOMio€  LI012219207  3,7% 7% 0,63

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitt, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

MULTISTRATEGIE-FONDS DYNAMISCH (3-Jahres-Vola > 8,0 %, 22 Fonds, 11,7 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR
AQR Apex UCITS Fund 801 Mio.€  LU1662497327  13,9% 145% 0,82
EJ  Goldman Sachs Strategic Factor Allocation Portfolio 878 Mio.€  LU1460672980 89% 92% 075

EX  The SEILiquid Alternative U.S.$ Wealth 1101 Mio.€  IEOOBFOIKW42 ~ 8,1% 10,2% 0,60
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

AQR Apex UCITS Fund 851 Mio.€  LUT662497327  24,9% 149% 163
1 UAccess (IRL) Campbell Absolute Return UCITS b19Mio.€  IEOOBKYBHHA8  15,8% 143% 096
E]  BlackRock SF Systematic Style Factor Fund 166 Mio.€  LU1362906993  14,0% 129% 093

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024



Auszeichnungen

AKTIEN MARKTNEUTRAL

Diversifikation oder durch Beriicksichtigung engeren Sinn sind damit Strategiefonds
sogenannter Alternativer Investments. Und  (Hedgefonds) gemeint, die nur geringe Kor-

damit kommen wir zum Kern der Sache. Im  relationen zu den Anleihen- und Aktien- >>

AKTIEN LONG-SHORT MARKTNEUTRAL (22 Fonds, 11,5 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 10J.p.a. VOLA SR BSF SYSTEMATIC US EQUITY AR FUND
BSF Systematic US Equity Absolute Return Fund 888 Mio.€  LUO725887540  57%  9.6% 039 80%
Jupiter Merian Global Equity Absolute Return Fund ~ 2.670Mio.€  IEOBLPES353  5,6%  93% 038 o= Linper Akaen Markneutr)
E] ManAlpha Select Alternative 1.907Mio.€  IE0OB6OK3800  4,9%  7.8% 037 60%
50%
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR 4%
Jupiter Merian Global Equity Abs. Return Fund 2.670Mio.€  IEO0BLP5S363  10,2%  9.5% 086 30%
Man Alpha Select Alternative 1.907 Mio.€  1E00B60K3800 61% 56% 072 0%
EJ cCandriam Absolute Return Equity Market Neutral 415Mio.€  LU1819523264 58% 53% 072 10%
0%
|SIN FONDS VULUMEN ISIN 3.][)3 VULA SR e 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Jupiter Merian Global Equity Abs. Return Fund 2.670Mio.€  IEO0BLP5S363  12,7%  86% 125
Fidelity Absolute Return Global Equity Fund k6 Mio € LU2210151697  12,0%  89% 1,13 Der Fonds investiert in unter-

bewertete Aktien und nimmt gleichzeitig durch

E]  Lumyna-MW TOPS Env. Focus (Mkt. Neutral) UCITS 1557 Mio.  LUZ36Te62769  109%  92% 097 synthetische Shortpositionen jederzeit eine

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024 strukturierte marktneutrale Position ein.

Eine andere
Perspektive flr
die Finanzen.

Bdrsentrends sind manchmal schwer zu durchschauen,
und die Orientierung in unsicheren Mdrkten kann
herausfordernd sein. Bei Candriam haben wir eine breite
Palette an liquiden alternativen Strategien entwickelt,
die darauf ausgerichtet sind, langfristig positive Renditen
zu erzielen - unabhdngig von der Marktentwicklung.

Es bieten sich neue Méglichkeiten des Investierens an.

CAN DRIAM @ INVESTING FOR TOMORROW

ANEW YORK LIFE INVESTMENTS COMPANY

Dies ist eine Marketingmitteilung. Candriam empfiehlt Anlegern stets, vor einer Investition in die Fonds die Website Fonds | Candriam zu besuchen, um das
Basisinformationsdokument, den Prospekt sowie alle weiteren relevanten Informationen, einschlieBlich des Nettoinventarwerts (,NAV") der Fonds, sorgfdiltig zu prtifen.



AKTIEN LONG-SHORT

BAuszeichnungen

GAM STAR ALPHA TECHNOLOGY

160%

= GAM Star Alpha Technology
Lipper L/S Aktien Global

140%
120%
100%
80%
60%
40%
20%
0% ¥

20

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sieger 10 Jahre: Nach fundamentalen Analysen
geht der Fonds Long- und Shortpositionen in
Technologieaktien ein. Er agiert global, u.a.
auch in den Emerging Markets.

ALGER DYNAMIC OPPORTUNITIES FUND

80%
== Alger Dynamic Opportunities Fund
% Lipper L/S Aktien USA
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Sieger 5 Jahre: Der 60 Millionen Euro schwere
Fonds strebt einen positiven Return mit limi-
tierter Volatilitéit and einer limitierten Korrelati-
on zu den Aktien- und Anleihenmérkten an.

BSF ASIA PACIFIC EQUITY AR FUND

120%

= BSF Asia Pacific Equity AR Fund

100% Lipper L/S Aktien Global
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Sieger 5 und 3 Jahre: Der Fonds ist auf Aktien-
investments in China, Taiwan und Hong Kong
fokussiert, wobei den Long-Positionen Short-
Positionen gegeniibergestellt werden.
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markten aufweisen — vor allem durch das naged-Futures-Fonds (siehe Tabelle und die
Einsetzen von Long-Short-Strategien in un-  Kursverldufe der Siegerfonds auf Seite 61).
terschiedlichen Assetklassen. Mit dem Short-  Sie profitieren immer dann, wenn sich an
anteil (z.B. Leerverkdufe, Short-Futures etc.)  den Markten stabile Trends entwickeln -
wird auf fallende Kurse spekuliert, womit egal ob nach oben oder nach unten. Schwer
auch Ertrdge bei Kursriickgdngen erzielt tun sich die Fonds hingegen in volatilen Seit-
werden konnen. Besonders ausgeprdgt ist wartsphasen, in denen ihre Positionen im-
dieses Verhalten bei den systematischen Ma-  mer wieder durch Trendwechsel ausgestoppt

AKTIEN LONG-SHORT GLOBAL (27 Fonds, 6,8 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 10J.p.a. VOLA SR

GAM Star Alpha Technology 27 Mio.€  |E00BBBJ3567 92% 115% 0,63
1  GAMCOMerger Arbitrage 393Mio.€  LUD6B7943745  53%  77% 043
E] BlackRock Syst. Global Equity Abs. Return Fund 22Mio.€  LUT069250113  46%  88% 029

Schroder GAIA Contour Tech Equity 210Mio.€  LU1726199209  16,2% 135% 1.05
E1 PictetTR- Atlas 2077 Mio.€  LU1433232854  4,5%  28% 090
E]  ManEvent Driven Alternative 541 Mio.€  IEDOBKDV7752 70% 77% 065

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 3Jpa. VOLA SR

BlackRock Syst. Global Equity Abs. Return Fund 22Mio.€  LUI069250113  121%  78% 130

E31  Schroder GAIA Contour Tech Equity 270Mio.€  LU1725199209  19,9% 154% 116
E1  AORDelphi Long-Short Equity UCITS Fund B19Mio.6  LU2165869566  13,8%  124% 0.9
Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitt, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

AKTIEN LONG-SHORT USA (10 Fonds, .9 Mid.¢)

Alger Dynamic Opportunities Fund 60Mio.€  LUT083692993 11,4% 119% 079
EJ  Artemis US Extended Alpha 514Mio.€  LU1893896636  14,2% 155% 079
EJ]  AB-Select Absolute Alpha Portfolio 507 Mio.€  LU0736558973 82% 82% 075
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR
Schroder GAIA Sirios US Equity 209 Mio.€  LU0BBS727932  12,3%  91% 113
3 THEAM Equity US Premium Income 28Mio.€  LU1480596326  8,3%  65% 097

EJ]  Montlake Invenomic US Equity Long/Short UCITS Fund 777 Mio.£  IFOOBKFWF06  15,3%  142% 0,94
Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

AKTIEN LONG-SHORT EMERGING MARKETS (5 Fonds, 1.4 M €]

BlackRock Systematic Asia Pacific Equity AR Fund 237 Mio.€  LU1508167978  15,4% 105% 1,27

E1  BlackRock SF Asia Pacific Absolute Return Fund 151 Mio.€  LUT417813836 75% 102% 054
EJ Pictet TR-Mandarin h03Mio.€  LUD496443531 61% 87% 048
ISIN FONDS VOLUMEN  [SIN 3Jpa. VOLA SR

BlackRock Systematic Asia Pacific Equity AR Fund 237 Mio.€  LU1508157978  20,4%  9.4% 197

1 UBS(Irl)1S 0‘Connor China L/S Alpha Strategies UCITS 327 Mio.€  IFODOPWARWSD  9,1%  122% 058
E]  BlackRock SF Asia Pacific Absolute Return Fund 151 Mio.€  LUT417813836  7,7% 10,6% 0.4
Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024




Auszeichnungen

werden, was zu jeweils kleinen Kursver- Letztendlich geht es bei Long-Short-Fonds

lusten und Handelsspesen fiihrt, die in lan- aber immer um eine Verringerung eines

geren Seitwartsphasen kumulieren kénnen.  Markt-, Zins- oder Kreditrisikos, indem sie >>

AKTIEN LONG-SHORT EUROPA (22 Fonds, 11,1 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN
Lumyna MW TOPS UCITS Fund 2.507 Mio.€

10J.p.a. VOLA SR
LU2367650327  7,8%  9.0% 064

F1  BlackRock SF European Opportunities ExtensionFund 676 Mio.£  LU0313923228  11,8%  162% 0,61
E] Liontrust GF European Strategic Equity Fund 195Mio.€  IEOOBLGZWO07  8,5% 11.3% 057
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

JPMorgan Europe Equity Absolute Alpha Fund 985 Mio.€  LUT001747408 17% 59% 09
E1  Lumyna MW TOPS UCITS Fund 2507 Mio.€  LU2367650327  9,4%  91% 082
E] Liontrust GF European Strategic Equity Fund 195Mio.€  IEOOBLGZWO07 ~ 11,2%  13.6% 0,67
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

Liontrust GF European Strategic Equity Fund 195Mio.€  IEOOBLG2WD07  12,6%  8.1% 1.28
E3  JPMorgan Europe Equity Absolute Alpha Fund 985 Mio.€  LUT001747408 92% 62% 116
El  Lumyna MW TOPS UCITS Fund 2507 Mio.€  LU2367650327  8,6%  95% 070

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

AKTIEN LONG-SHORT

LUMYNA MW TOPS UCITS FUND
120%

== Lumyna MW TOPS UCITS Fund

100% Lipper L/S Aktien Europa
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Sieger 10 Jahre: Der aktiv verwaltete Fonds
investiert in européische Aktien mit einer Ziel-
volatilitét von sechs bis acht Prozent. In zehn
Jahren erzielte er einen Ertrag von 111 Prozent.

%N

Ausgezeichneter OptoFlex.

Seit mehr als zehn Jahren darf sich unsere erfolgreiche Flex-Familie

Uberinternationale Auszeichnungen freuen - als Bestdtigung fur

den Erfolg des systemischen Ansatzes und die hervorragende

Arbeit des verantwortlichen Teams. @&\&\
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GLOBAL MACRO

M&G (LUX) EPISODE MACRO FUND
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== M&G (Lux) Episode Macro Fund
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Sieger 10, 5 und 3 Jahre: Der Fonds investiert
aktiv long und short in alle Assetklassen welt-
weit mit dem Ziel, einen jahrlichen Ertrag von
vier bis acht Prozent iiber der SOFR zu erzielen.
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Sieger 10 Jahre: Der Fonds investiert aktiv
weltweit in Anleihen, Zielfonds und Derivate

- hauptséichlich in Optionen und Futures auf
US-Aktienindizes und deren Volatilitédtsindizes.
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gleichzeitig mehr oder weniger gegenlaufige
Positionen eingehen, womit ein Total-Re-
turn-Charakter entsteht. Alternative Invest-
ments werden gerne Portfolios beigemischt,
um durch ihre gering korrelierenden Ver-
laufe die Volatilitdt im Portfolio zu senken.

Kategorien nach Assetklassen

Die Einteilung der Fonds im Rahmen des Al-
ternative Investments Awards erfolgte pri-
mar nach der Assetklasse — z.B. wenn mittels
Derivaten ausschlief3lich systematisch ge-
handelt wird: Managed Futures (Seite 61),
Aktien: Equity-Long-Short (s. auf den Seiten
63/64), Anleihen: Bondstrategien (Seite 68)
etc. Die Unterteilung innerhalb dieser Grup-

GLOBAL MACRO (32 Fonds, 14,2 Mrd.£€)

pen erfolgte nach der Strategie (z.B. Long-
Short mit Longbias bis Long-Short marktneu-
tral) und/oder, wo es Sinn macht, nach dem
regionalen Schwerpunkt der Veranlagung.

Bewertung nach der Sharpe Ratio

Bei der Bildung der Reihenfolgen innerhalb
der einzelnen Kategorien und der Ermittlung
der Sieger wurden die Fonds absteigend
nach der Sharpe Ratio sortiert. Die Sharpe
Ratio errechnet sich aus der Performance ab-
ziiglich eines fiktiven sicheren Zinssatzes von
heuer angenommenen 2,0 Prozent, dividiert
durch die annualisierte Standardabweichung
(Volatilitat). Damit erhélt man eine , Erfolgs-
kennzahl“, die die Rendite zum eingegan- >>

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 10J.p.a. VOLA SR

M&G (Lux) Episode Macro Fund 647 Mio.€  LU1670713921 7,6% 99% 056
F3  Morgan Stanley Global Macro Fund 146Mio.€  LU2607190688  4,5%  85% 030
EJ]  GAMStar Global Rates 256Mio.€  IE00B59GBO6D 53% 118% 028
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

M&G (Lux) Episode Macro Fund 647 Mio.€  LU1670713921 80% 88% 0469
EJ  GAMStar Global Rates 256Mio.€  IE00B59GB660 81% 11.8% 051
3] Morgan Stanley Global Macro Fund 146 Mio.€  LU2607190688 56% 86% 042

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

M&G (Lux) Episode Macro Fund 647 Mio.€  LUT6T0713921  12,6%  85% 125
EJ  Morgan Stanley Global Macro Fund 146 Mio.€  LU2607190688 82% 7.6% 082
E]  GAMStar Global Rates 254Mio.€£  IEO0BB9GBG6O  8,7% 10.0% 047

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

VOLATILITATS-STRATEGIEN (12 Fonds, 5.3 Mrd €)

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 10J.pa. VOLA SR

OptoFlex 1.261Mio.€  LUDB34815366  3,8%  67% 0,26
E1  HSBC Discountstrukturen 66 Mio.€  DEOOOAOJDCKS  2,1%  59% 002
El  AmundiVolatility World JB3Mio.€  LUD3196871264  0,9% 120% neg.

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 5Jpa. VOLA SR

Antecedo Independent Invest 56 Mio.€  DEOOOAORAD4?  14,3% 125% 098
EJ  Neuberger Berman US Equity Index Put Write Fund 641 Mio.€  IEOOBDDWGC76  9,6% 103% 0.74
E]  Amundi Volatility World 383Mio.€  LUD319687124  6,4% 123% 036
ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 3Jpa. VOLA SR

Aquantum Active Range 869 Mio.€  DEO00A20SF5%6  7,4%  59% 091
F3  Assenagon Alpha Premium 227Mio.€  LU2063561937  47%  31% 088
EJ  Antecedo Independent Invest 56 Mio.€  DEOODAORAD42  6,8%  6.4% 074

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024
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EXPERTSTALK - Andrea Wehner, abrdn Investments

Ein neues Umfeld, ein neuer Ansatz:
Liquid Alternatives im Fokus

Die Integration liquider alternativer Investments bei Multi-Asset-Losungen

kann sowohl die Renditechancen als auch die Diversifikation und

Widerstandsfahigkeit von Portfolios positiv beeinflussen.

Warum ist das klassische 60/40-Portfolio nicht
mehr zeitgemi3?

Viele Anleger streben nach wie vor eine hohe, aber
nachhaltige jéhrliche Rendite in Kombination mit
Kapitalwachstum an. Jahrelang begiinstigten sinken-
de Zinsen und niedrige Inflation das klassische
60/40-Portfolio — Aktien fiir Wachstum, Anleihen zur
Diversifikation. Mit den Zinserh6hungen 2022 fielen
jedoch Aktien und Anleihen gleichzeitig, wodurch
die gewiinschten Effekte ausblieben. Um den verén-
derten Marktbedingungen zu begegnen, sollte das
Anlagespektrum tiber die klassischen Anlageklassen
hinaus erweitert werden. Hier konnen liquide alter-
native Investments eine wertvolle Ergdnzung sein,
um Diversifikationsvorteile zu nutzen.

Welche liquiden Alternativen halten Sie fiir
besonders zielfiihrend?

Interessant sind zum Beispiel borsennotierte Infra-
strukturanlagen, die von langfristig stabilen Cash-
flows profitieren und haufig an die Inflation gekop-
pelt sind. Interessant sind aber auch Schwellenldn-
deranleihen in Lokalwdhrung, die attraktive Rendi-
ten und Diversifikationsvorteile bieten, oder variabel
verzinsliche Asset-Backed-Securities, die im Vergleich
zu Unternehmensanleihen mit &hnlichen Bewer-
tungen einen deutlich hoheren Credit Spread auf-
weisen. Diese bieten zudem einen strukturellen
Schutz gegen Zahlungsausfille.

Aber wir setzen auch auf eine Vielzahl spezieller An-
lagemoglichkeiten oder Vermoégenswerte mit oft idio-
synkratischen Renditefaktoren, wie zum Beispiel
iiber Lizenzgebiihren im Gesundheitswesen oder
durch Edelmetalle besicherte Schuldtitel sowie Pro-
zessfinanzierungen, bei denen die Wertentwicklung
vom Ausgang eines Rechtsstreits und nicht von
Wachstum oder Inflation abhéngt.

Warum sind gerade bérsennotierte Infrastruktur-
anlagen derzeit so vielversprechend?

Andrea Wehner, Invest-
ment Director und Multi-
Asset Investment Solutions
Specialist bei abrdn
Investments

Borsennotierte Infrastrukturanlagen werden in der
Regel nach ihrem Nettoinventarwert (NAV) bewertet
und wurden in den letzten zehn Jahren h&ufig mit ge-
ringen Aufschldgen gehandelt. Dies spiegelte die
Wahrnehmung des Marktes wider, dass ihre Rendite-
aussichten attraktiv waren und die Nachfrage ent-
sprechend hoch war. Jedoch haben Inflation, stei-
gende Zinsen und fallende Energiepreise die Aktien-
kurse dieser Unternehmen unter Druck gesetzt, ob-
wohl ihre NAVs stabil blieben. Viele von ihnen wer-
den nun mit einem deutlichen Abschlag gehandelt.
Wir gehen allerdings davon aus, dass diese Abschlége
auf den Nettoinventarwert nicht anhalten werden.
Zudem ergreifen Unternehmen, die mit Abschldgen
gehandelt werden, Mafnahmen wie Schuldenabbau
und Aktienriickkdufe, was langfristig den Aktiondren
zugutekommen sollte.

Welche Vorteile bietet zusammenfassend ein
Multi-Asset-Portfolio mit liquiden Alternativen?

In der heutigen volatilen Welt suchen Anleger nach
Portfolios, die attraktive langfristige Renditen erzielen
und gleichzeitig Widerstandsfahigkeit bieten. Wir sind
iiberzeugt, dass der Schliissel dazu in den zuvor ge-
nannten alternativen Investments liegt. Ein solch breit
diversifiziertes Portfolio ermdglicht es Anlegern, die
Herausforderungen des heutigen Marktumfelds besser
bewidltigen und ihre finanziellen Ziele nachhaltig er-
reichen zu konnen. Der abrdn SICAV I - Diversified In-
come Fund ist eine unserer Multi-Asset-Losungen, die
diese Strategie gezielt nutzt.

www.abrdn.com/at

Disclaimer: Nur fiir professionelle Investoren bestimmt. Nicht fiir Pri-
vatanleger. Der Wert von Anlagen sowie die mit ihnen erzielten Ertrage
kinnen sowohl sinken als auch steigen. Unter Umstanden erhalten Sie
lhren Anlagebetrag nicht in voller Hohe zuriick. Die in diesen Marke-
tingunterlagen enthaltenen Informationen stellen weder ein Angebot
noch eine Aufforderung zum Handel mit Anteilen an Wertpapieren oder
Finanz-Instrumenten dar. Eine Ubersicht aller mit einem Investment in
den Fonds verbundenen Risiken entnehmen Sie bitte dem Verkaufspro-
spekt, den Sie auf der Homepage abrdn.com/at finden. Herausgegeben
von abrdn Investments Luxembourg S.A., 3ba, Avenue J.F. Kennedy,
[-1855 Luxembourg. R.C.S. B120637. Reguliert durch die CSSF.
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ANLEIHEN-STRATEGIEN

PIMCO GIS CREDIT OPP. BOND FUND
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Sieger 10 Jahre: Der Fonds investiert in ein
Portfolio festverzinslicher Wertpapiere und
Instrumente mit unterschiedlichen Durationen
und Bonitéten - vorwiegend in US-Dollar.

BLUEBAY TOTAL RETURN CREDIT FUND
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- BlueBay Total Return Credit Fund
Lipper Alternative Credit Focus
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Sieger 10 Jahre: Der Fonds wird ohne Bezug auf
eine Benchmark aktiv verwaltet, wobei das Port-
folio mit Techniken zum Kapitalerhalt ergénzt
wird. ESG-Erwégungen werden beriicksichtigt.
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genen Risiko widerspiegelt. Je hoher die
Sharpe Ratio ausféllt, desto besser. Die Be-
wertung erfolgte in den Zeitrdumen drei,
fiinf und zehn Jahren und liefert somit aus-
sagekraftige Ergebnisse iiber den langfri-
stigen Erfolg der Produkte. Interessant dabei
ist, dass sich die Reihenfolge der Fonds {iber
die Jahre nicht besonders stark verdndert —
immerhin beobachten wir vom GELD-Maga-
zin die Entwicklung im Bereich der Alterna-
tiven Investments bereits seit gut 20 Jahren!
Diese Konstanz ldsst damit klar den Riick-
schluss darauf zu, dass gute Produkte mit ei-
ner hohen Wahrscheinlichkeit auch in Zu-
kunft wieder zu den Spitzenreitern gehoren

werden.

Multi-Strategien
Die Kunst beim Dachfonds-Management von
Multistrategie-Produkten ist es, die unter-
schiedlichen Alternativen Strategien so zu
kombinieren, sodass die Ertrage aus gerade
gut laufenden Strategien (z.B. Long-Short-
Equity oder Managed Futures) nicht zu stark
durch gegenldufige Entwicklungen anderer
Strategien kompensiert werden. Auf der ei-
nen Seite liegen die Ertrdge mit wenigen
Ausnahmen ,nur® zwischen drei und sechs
Prozent p.a., auf der anderen Seite erhalt
man damit Investmentprodukte mit sehr ge-
ringen Wertschwankungen (siehe Seite 62).
Bei den Multi-Strategie-Fonds ist die Grenze
zu reinen Multi-Asset-Fonds verschwimmend.

ANLEIHENSTRATEGIEN KONSERVATIV (3-Jahres-Vola < 6,5 %, 23 Fonds, 25,3 Mrd.€)

ISIN FONDS
PIMCO GIS Credit Opportunities Bond Fund

VOLUMEN  ISIN
119 Mio.€

10J.p.a. VOLA SR
IEO0B95GFLTS 1% 75% 028

E3  Schroder ISF Emerging Markets Debt Total Return 957 Mio.€  LU0106253197 1,9%  61% neg.
EJ  BlackRock SF Sust. Fixed Income Strategies Fund 2178 Mio.€  LU0438336264 11%  31% neg.
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

DNCA Alpha Bonds 14,680 Mio.€  LU1694789451 37%  42% 0.4
EJ  AmundiChenavari Credit Fund 622Mio.€  IEOOBWFRC140  3,2%  33% 0,38
EJ  PIMCOGIS Credit Opportunities Bond Fund 119 Mio.€  IEDOB95GFL1S L%  76% 0728

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

Candriam Bonds Credit Alpha 337 Mio.€  LU2098772366 48% 12% 230
E1  XAIACreditBasis|l 529 Mio.€  LU2194006594 39% 09% 214
EJ  XAIA Credit Debt Capital 284Mio.€  LU2194006164 37% 0% 174

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

ANLEIHENSTRATEGIEN DYNAMISCH (3-Jahres-Vola > 6,5 %, 23 Fonds, 8,2 Mrd.€)

ISIN FONDS
BlueBay Total Return Credit Fund

VOLUMEN  ISIN
593 Mio.€

10Jpa.  VOLA SR
LUT105492455  54%  7.7% 0.4

E3  CPRCredixx Global High Yield

237Mio.€  LU2036818362  6,6% 101% 043

E]  Wellington Global Total Return Fund (UCITS)

133Mio.€  LUDB91779281 38% 78% 023

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 5Jpa. VOLA SR

BlueBay Global Sovereign Opportunities Fund 435 Mio.€  LUTH42977076  6,3%  87% 0,50
E3  Jupiter Strategic Absolute Return Bond Fund 650 Mio.€  IE00BLP58H90 53% 7.0% 047
EJ Pictet TR- Sirius Mio€  LU1799936197  53% 7.2% 045
ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 3Jpa. VOLA SR

BlueBay Global Sovereign Opportunities Fund 43 M€  LUTHA2977076  11,5%  89% 1,08
E3  Franklin K2 Ellington Mortgage Income UCITS Fund 86 Mio.€  LU2164518214 97% 7.7% 1.0
EJ  Pictet TR- Sirius GhMio.€  LU1799936197  80% 7.9% 076

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024



Wahrend Multi-Strategie-Fonds die Short-
komponenten der Alternativen Strategien
beinhalten, gehen Multi-Asset-Fonds theore-
tisch nur Long-Positionen in den unter-
schiedlichen Assetklassen ein.

Anleihen einmal anders

Bei den Anleihenstrategien (s. Tabellen auf
der linken Seite) geht es um die aktive Steue-
rung von Bonitéts-, Zins- und Wahrungsri-
siken iiber das Maf} eines herkémmlichen
Anleihenfonds hinaus. Dazu werden Deri-
vate eingesetzt, mit denen es moglich ist,
z.B. die Duration (die Restlaufzeit der Anlei-
hen im Portfolio, die fiir die Zinssensitivitat
verantwortlich ist) aktiv zu steuern — im Ex-

Auszeichnungen

tremfall kann die Duration sogar in den ne-
gativen Bereich gedreht werden, womit dann
sogar auch bei Zinsanstiegen Ertrage lukriert
werden konnen. Via Credit-Default-Swaps
konnen wiederum Bonitétsrisiken verringert
werden. Auch an Kursverdnderungen von
Wahrungspaaren (entweder direkt mit Fremd-
wahrungsanleihen oder indirekt via Wah-
rungsfutures) kann in beiden Richtungen
Geld verdient werden.

Rohstoffe legten wieder zu

Breit diversifizierte Rohstofffonds hatten es
im vergangenen Jahr leichter als 2023, als
sie im Durchschnitt ein Minus von 8,3 Pro-
zent hinnehmen mussten (Lipper Global >

ROHSTOFFFONDS DIVERSIFIZIERT (25 Fonds, 5.5 Mrd.€)

ISIN FONDS
Lombard Odier Transition Materials

VOLUMEN  ISIN
119 Mio.€

10J.pa. VOLA SR
LU0640920905  4,3% 118% 019

E1  G6SQuartix Mod. Strat.on the BL. CommoditylndexTR 759 Mio.€  LU0397155895 38% 123% 015
EJ  Vontobel Commodity 338 Mio.€  LUDA15414829 34% 150% 0,09
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

6SQuartix Mod. Strat.on the Bl. CommoditylndexTR 759 Mio.€

LU0397155895  9,8% 141% 056

EJ  Lombard Odier Transition Materials

19Mio.€  LU0640920905  8,6% 133% 050

E]  GAM Galena Commodity

G Mio.€  LU02441257M 8,6% 136% 048

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

Lombard Odier Transition Materials 119 Mio.€  LU0640920905 78% 123% 047
E1  CT(Lux) Enhanced Commodities 186 Mio.€  LU0AI5769262  7,9% 153% 0,39
EJ  GSOuartix Mod. Strat.on the BL. CommoditylndexTR 759 Mio.€  LU0397155895 7,3% 148% 036

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

AKTIENFONDS BRANCHE ROHSTOFFE (24 Fonds, 8,9 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 10J.p.a. VOLA SR

Earth Exploration Fund Ul 87Mio.€  DEOODAOJUF6  11,5% 283% 034
E1  Structured Solutions Next Generation Resources Fund 60 Mio.€  LU0470205575  11,7%  314% 0,31
EJ  Ninety One GSF Global Natural Resources Fund 634 Mio.€  LU0345780950 73% 202% 026

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

Ninety One GSF Global Natural Resources Fund 634Mio.€  LU034H780950  12,3%  22.4% 046
F1  MEFonds - PERGAMON 15Mio.€  LUOT79077945  8,9% 180% 0,38
E]  Amundi Aktien Rohstoffe 104Mio.€  DE0009779884  12,8% 31.0% 035
ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 3Jpa. VOLA SR

Franklin Natural Resources Fund 226 Mio.€  LU0300736062 13,0% 21.4% 0,52
E1  Ninety One GSF Global Natural Resources Fund 634Mio.€  LU0345780950  10,6%  19.9% 043
EJ  Long Term Investment Fund Natural Resources 85Mio.€  LU0244072335 98% 192% 040

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

ROHSTOFF-(AKTIEN)FONDS

LOMBARD ODIER TRANSITION MATERIALS
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Sieger 10 und 3 Jahre: Der Fond investiert in
sog. Next Generation Raw Materials. Das sind
Rohstoffe wie Lithium, Kobalt oder Graphit, die
einen Bezug zur Low-Carbon-Economy haben.

EARTH EXPLORATION FUND UI
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Sieger 10 Jahre: Der Fonds investiert in Aktien
von Unternehmen, die durch die Férderung, die
Herstellung, die Verarbeitung und den Trans-
port von Rohstoffen profitieren.
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AKTIENFONDS EDELMETALLE

BAKERSTEEL PRECIOUS METALS FUND

-= Bakersteel Prec. Met. Fund
Lipper Aktien Edelmetalle
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— BAKERSTEEL GLOBAL SICAV PreciousMetals Fund A2 EUR

Sieger 10 Jahre: Der 642 Millionen Euro
schwere Fonds wird diskretionir verwaltet und
ist derzeit in etwa 40 Goldminengesellschaften
vornehmlich mit Sitz in Kanada investiert.

KONWAVE GOLD EQUITY FUND
120%
- Konwave Gold Equity Fund
100% Lipper Aktien Edelmetalle
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Sieger 5 und 3 Jahre: Der Fokus der Titelaus-
wabhl (gut 200 Positionen!) liegt auf sog. Ex-
plorations- und Junior-Mining-Gesellschaften.
Beigemischt werden Mid- und Large-Caps.
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Commodities). 2024 standen wieder Ertrage
von im Durchschnitt 6,4 Prozent zu Buche.
Die Energie- aber auch die Metallpreise fan-
den 2024 wieder einen Boden, nachdem sie
zuvor durch den Konflikt mit Russland (Uk-
rainekrieg) heftig angestiegen waren und
dann im Verlauf des Jahres 2023 wieder
deutlich korrigierten. So tendierte z.B. der
Preis fiir Rohol der Sorte Brent 2024 vor-
nehmlich seitwérts. Zum Jahresultimo no-
tierte ein Fass des Rohstoffes bei rund 75
Dollar und damit etwa zehn Prozent tiefer
als ein Jahr zuvor. Anders entwickelte sich
der Gaspreis, der sich 2024 aufgrund des an-
gekiindigten Lieferstopps aus Russland bzw.
des Transits durch die Ukraine, auf rund 50
Euro je MW) verdoppelte. Bei den Preisen
fiir Metalle wie Aluminium, Kupfer oder Ni-
ckel, die z.T. von der eingeleiteten Energie-
wende und damit der hoheren Nachfrage
(Batterien, Generatoren, Elektromotoren,
Stromleitungen etc.) profitieren, sah man
2024 volatile Kursanstiege. So verteuerte
sich Kupfer um gut zehn Prozent, Zink um
12 Prozent und Aluminium um 16 Prozent.
Der Preis fiir Lithium blieb 2024 weiter unter
Druck. Nach dem Peak im Dezember 2022
bei 600.000 Renmimbi fiel die Notierung bis
Jahresende 2023 um 84 Prozent auf 96.500
und 2024 weiter auf rund 75.000 Renmimbi.
Heftige Verteuerungen sah man 2024 hinge-
gen bei einigen Soft Commodities. So legte
z.B. der Preis fiir Kakao um 160 Prozent auf
rund 9.000 Dollar je Tonne zu, Kaffee ver-

teuerte sich um knapp 70 Prozent auf 3,80
Dollar je US-Pfund. Bei den Rohstoff-Aktien-
fonds sieht die Lage grundsétzlich dhnlich
aus mit dem Unterschied, dass die Unterneh-
men (Rohstoffproduzenten) solange sie Ge-
winnmargen generieren auch Dividenden
liefern. Zum Grof3teil kénnen sie auch bei
niedrigen Rohstoffpreisen noch Gewinne er-
wirtschaften, wie die Performances der Fonds
aus dieser Kategorie zeigen (siehe Tabelle
auf Seite 69).

»Zum Golde drangt es*

Entsprechend des Zitats im Faust von Johann
Wolfgang von Goethe ,,Am Golde dréngt, am
Golde hangt doch alles!, zeigte die Gold-No-
tierung 2024 einen steilen Aufwértstrend.
Trotz Zinssenkungen und steigendem Dollar-
kurs, die beide den Preis fiir Gold in der Re-
gel belasten, legte die Notierung in Jahres-
frist um satte 38,8 Prozent zu. Besonders
Notenbanken kommen immer wieder auf
den Geschmack, ihre Devisenreserven mit
Goldkéufen zu diversifizieren — insbesondere
Lander, die vom Dollar unabhéngiger wer-
den wollen, wie z.B. China oder auch Russ-
land. Fiir Kleinanleger kommen Edelmetalle
entweder als Barren, Miinzen oder als phy-
sische Edelmetall-ETFs in Frage. Alternativ
dazu - als etwas spekulativere Anlage -
Goldminen-Aktienfonds (s. Tabelle unten).
So erzielte z.B. der Bakersteel Precious Me-
tals Fund in den vergangenen zehn Jahren
einen Wertzuwachs von stolzen 301 Pro- >>

AKTIENFONDS BRANCHE EDELMETALLE (21 Fonds, 9.1 Mrd.€)

ISIN FONDS
Bakersteel Precious Metals Fund

VOLUMEN  ISIN
642 Mio.€

10Jpa.  VOLA SR
LU0357130856  149%  349% 0.7

1 Commodity Capital Global Mining Fund 34Mio.£  LUD4B9291166  12,8% 336% 032
[E]  STABILITAS Gold+Resourcen Special Situations 10Mio.€  LUD308790152  11,7% 32.8% 0,30
ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 5Jpa. VOLA SR

Konwave Gold Equity Fund 1.096Mio.€  LUD175576296  12,6% 381% 0,27
1  NESTOR Gold Fonds 24Mio.£  LUDTATT84465  12,1% 379% 027
E]  EarthGold Fund Ul 193Mio.€  DE00CA0Q2SD8  10,7% 387% 0.23
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

Konwave ESG Gold Equity Fund 43Mio.€  LUN91832919  10,4% 300% 0728
1 NESTOR Gold Fonds 24Mio.£  LUDT4TT84465  10,7% 31.6% 0727
El  Konwave Gold Equity Fund 1.096Mio.€  LUD175576296  9,6% 334% 0,23

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024
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AKTIENFONDS (NEUE) ENERGIEN

AKTIENFONDS ENERGIE (6 Fonds, 2.7 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 10J.p.a. VOLA SR

DSC Equity Fund - Energy 41 Mio€  ATOO00AOXMK6 ~ 4,2%  242% 0,09
F1  BlackRock GF World Energy Fund 201 Mio.€  LU0122376428  31%  268% 0,04
E]  Guinness Global Energy 221 Mio.€  IE00B2091V27  0,9%  268% neg.
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

BlackRock GF World Energy Fund 2021 Mio.€  LU0122376428  10,0% 31.4% 026
E1  Schroder ISF Global Energy 309Mio.€  LU0256331488  9,8%  44,0% 018
E]  DSC Equity Fund - Energy 41 Mio.€  ATOOD0AOXMK6  7,1% 29.2% 017
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

Schroder ISF Global Energy 309Mio.€  LUD256331488  17,5% 233% 0,66
F1  BlackRock GF World Energy Fund 201 Mio.€  LU0122376428  17,6%  23.6% 0,65
E]  DSC Equity Fund - Energy 41Mio.€  ATOOODAOXMK6  14,6%  220% 057

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

AKTIENFONDS NEUE ENERGIEN (22 Fonds, 15,3 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 10J.pa. VOLA SR
Robeco Smart Energy 2811 Mio.€  LU2145401757  12,2%  206% 050
E31  KBIGlobal Energy Transition Fund 856 Mio.€  IEO0B2Q0LH16  11,1%  205% (044

EJ  BlackRock GF Sustainable Energy Fund 4021 Mio.€  LU0124384867 89% 165% 042

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR
TBF SMART POWER 178 Mio.€  DEOODAORHHC8  145% 188% 0,66
E1 LS Solar & Sustainable Energy Fund 16Mio.€  LUOA05846410  145% 243% 051

EX  Robeco Smart Energy 2811 Mio.€  LU2145461757  13,1% 239% (.46

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 3Jpa. VOLA SR
TBF SMART POWER 178 Mio.€  DEOOOAORHHC8  11,0%  18.2% 049
E3  Triodos Energy Transition Europe Fund 169 Mio.€ ~ NL0013908684  9,4%  164% 0,45

EJ Pictet-Clean Energy Transition 3.406Mio.€  LU0280430660 23% 239% 0,01

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

AKTIENFONDS UMWELT / KLIMA (84 Fonds, 52.2 Mrd.€)
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 10Jpa.  VOLA SR

LBBW Global Warming 2144 Mio.€  DEOODAOKEYM4  13,6%  149% 0,76
E1  Nordea Global Climate and Environment Fund 8.261 Mio.€  LU0348926287 11,3% 159% 0,58
E]  M&G (Lux) Global Sustain Paris Aligned Fund 620 Mio.€  LUT670714812  10,0% 13.8% 0,58
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR
LBBW Global Warming 2144 Mio.€  DEOOOAOKEYM4  13,9%  167% 0,71
E3  Russell Investments Global Low Carbon Equity Fund 165 Mio.€  IE00BZ3T6J97  12,6% 155% 0,68
EJ  Invesco Umwelt und Nachhaltigkeits Fonds 48 Mio.€  DE0008470477  10,2% 13.2% 0,62
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR
Goldman Sachs Global Env. Transition Equity 41 Mio.€  LU0T19201019  22,2% 223% 091

F1  Russell Investments Global Low Carbon Equity Fund 165 Mio.€  IE00BZ3T6J97 90% 142% 049

E]  Robeco 0 Global SDG & Climate Conservative Equities 119 Mio.€  LU1520981892  6,6% 102% 0,43

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024
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Sieger 10 Jahre: Der Fonds investiert im Bereich
Energie, vor allem in Unternehmen der Sparten
Energiezubehor und -dienste, Erd6l, Erdgas und
nicht erneuerbare Brennstoffe.

ROBECO SMART ENERGY
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Sieger 10 Jahre: Der Fonds investiert nach
fundamentalen Kriterien in Unternehmen, die
im Bereich Erzeugung und Verteilung sauberer
Energie und Energieeffizienz titig sind.

LBBW GLOBAL WARMING
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Sieger 10 und 5 Jahre: Der Fonds investiert
aktiv iiberwiegend in Unternehmen, die Pro-
dukte oder Dienstleistungen anbieten, die der
globalen Erderwiarmung entgegenwirken.
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IMMOAKTIENFONDS

NORDEA GLOBAL REAL ESTATE FUND
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Sieger 10 und 5 Jahre: Der Immo-Aktienfonds
ist in rund 50 Gesellschaften investiert — etwa
zwei Drittel in den USA; Europa/GB machen
rund 15 Prozent in der Regionenallokation aus.

WELLINGTON ENDURING ASSETS FUND
140%
== Wellington Enduring Assets Fund

120% Lipper Aktien Infrastruktur
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Sieger 10 und 5 Jahre: Der Aktienfonds
investiert global in die Sektoren Versorgung,
Transport, Energie, Immobilien und Industrie —
zu etwa 50 Prozent des Vermdgens in den USA.
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zent — der Goldpreis selbst legte in diesem
Zeitraum (in Euro) um ,nur“ gut 140 Pro-
zent zu.

Immobilien mit oder ohne Leverage
Immobilien werden gerne als ,Betongold“
bezeichnet, was im engeren Sinn nur auf Im-
mobilienfonds iibertragen werden kann (sie-
he untere Tabelle auf der rechten Seite). Die-
se kaufen Wohn-, Biiro- oder Gewerbeob-
jekte und vermieten sie langfristig. Die Be-
wertung erfolgt nach dem Verkehrswert der
Immobilien, wobei die Kurse der Fonds
(Riickkaufswerte) entsprechend der Bewer-
tungsgutachten festgelegt werden. Die lang-
fristig erzielbaren Renditen liegen vor Spe-

sen und KESt in der Regel zwischen 2,2 bis
etwa drei Prozent. Dass die Renditen relativ
niedrig sind, liegt daran, dass die Immobili-
en ausschlief8lich mit Eigenkapital finanziert
werden und die Immobilienfonds zudem
mindestens zehn Prozent ihres Portfolio-
wertes als Bar-Bestand halten miissen, um
allfallige Riickkdufe von Fondsanteilen be-
dienen zu kénnen. Damit werden die Mieter-
trage verwassert, was natlirlich auf die Ge-
samtrendite driickt. Auf der anderen Seite
werden die Riickkaufswerte der Immobilien-
fonds von Marktschwankungen wenig tan-
giert, wie man beispielhaft an der Kursgrafik
des ,,Unilmmo: Deutschland“ sehen kann (s.
Chart auf der rechten Seite unten).

IMMOBILIEN-AKTIENFONDS GLOBAL (30 Fonds, 13,1 Mrd.€)

ISIN FONDS
Nordea Global Real Estate Fund

VOLUMEN ISIN
694 Mio.€

10J.p.a. VOLA SR
LU0705260189  5,0% 160% 019

E1  Janus Henderson Horizon Global Property Equities  1.148 Mio.€  LU0209137388 49% 156% 018
EJ  UBS(Lux) Real Estate Funds Selection - Global 6.206 Mio.€  LU0349525401 2,6% 38% 016
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

Nordea Global Real Estate Fund 694 Mio.€  LUO705260189 1,9% 193% 0,00
E1  DWS Invest Global Real Estate Securities 44T Mio.€  LUDB07268869 1,1% 181% neg.
EJ InvescoGlobal Real Estate Fund 260Mio.€  LU1919884343 11%  88% neg.

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

Invesco Global Real Estate Fund 260Mio.€  LU1919884343  -0,1%  8.8% neg.
EJ  ERSTESTOCK REAL ESTATE 123Mio.€  ATO000AOTYJT  -1,1%  143% neg.
EJ InvescoGlobal Income Real Estate Securities Fund 118 Mio.€  LU0367025755  -2,7% 13.4% neg.

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

IMMOBILIEN-AKTIENFONDS GLOBAL INFRASTRUKTUR (24 Fonds, 9.8 Mrd.€)

ISIN FONDS
Wellington Enduring Assets Fund

VOLUMEN  ISIN
506 Mio.€

10Jpa.  VOLA SR
FOOBNO4RLGS  7,.8% 113% 051

EJ  UBS (Lux) Infrastructure Equity Fund

200Mio.€  LUT692116392  7,6% 129% 042

EJ FirstSentier Global Listed Infrastructure Fund

677 Mio.€  1E00B29SXL02 61% 123% 033

ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 5Jpa. VOLA SR

Wellington Enduring Assets Fund 506 Mio.€  IEO0BNQ4RL6G  6,2% 125% 034
E3  UBS (Lux) Infrastructure Equity Fund 2600Mio.€  LUT692116392  6,9% 149% 033
EJ Raiffeisen-Infrastruktur-Aktien 72Mio.€  ATO000AD9ZK2  6,5% 17.9% 025
ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 3Jpa. VOLA SR

Russell Investments Global Listed Infrastructure 219Mio.€  IEOOB3FNDNB4  6,7% 125% 037
E3  Principal GIF Global Sust. Listed Infrastructure Fund 49Mio.€  IEOOOFLLTESS 6,4% 125% 035
EJ]  BNY Mellon Global Infrastructure Income Fund 46 Mio.€  IEDOBZ18VVHD 6,6% 139% 033

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024



Im Unterschied zu Immobilienfonds sind die
Immobilienbestdnde von Immobilien-Aktien-
gesellschaften etwa zur Hélfte fremdfinan-
ziert. Damit kénnen sie im giinstigen Fall
eine Mehrrendite erwirtschaften, sofern die
Ertrége iiber den Fremdfinanzierungskosten
liegen. Da Immobilienaktien an Borsen no-
tieren, unterliegen deren Kurse aber Markt-
schwankungen, was auf den Kursverlauf der
Immobilien-Aktienfonds durchschlagt. Durch
Diversifizierung lassen sich diese Schwan-
kungen aber gut dimpfen.

Neben der hoheren Rendite weisen Immobi-
lien-Aktienfonds noch einen weiteren Vorteil
auf: Sie konnen relativ rasch auf Verdnde-
rungen in den Immobilienmaérkten reagieren,

Auszeichnungen

indem sie die Gewichtung der Immobilien-
sektoren im Portfolio (Wohnung, Biiro, Ge-
werbe, Logistik) verdndern und/oder bei Be-
darf die regionalen Schwerpunkte wechseln.
Sehr geschickt agieren hier zum Beispiel
Guy Barnard, Fondsmanager der beiden Ja-
nus Henderson Immo-Aktienfonds (Global
und Europa) oder auch Frank Haggerty und
Geoffrey Dybas von Nordea. Sie erzielten
trotz zwischenzeitlicher Immobilienkrise eine
durchschnittliche Jahresperformance auf Sicht
der vergangenen zehn Jahre von rund 5,0
Prozent (Immobilien Global) bzw. Barnard
4,0 Prozent mit Immobilienfonds Europa.
Das sind kumulierte Wertzuwéchse von im-
merhin 51 bis 60 Prozent.

<

IMMOBILIEN-AKTIENFONDS EUROPA (14 Fonds, 3,4 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 10J.p.a. VOLA SR

Janus Henderson Pan European Property Equ. Fund 601 Mio.€  LU0088927925  4,2% 203% 0,11
F1  DPAM Real Estate Europe Dividend Sustainable 182 Mio.€  BE6213829094 35% 162% 0,09
E]  Kempen (Lux) European Property 91Mio.€  LU2490700841  3,8% 204% 0,09
ISIN FONDS VOLUMEN ISIN 5Jpa. VOLA SR

Kempen (Lux) European Property 91 Mio.€  LU2490700841  -2,1%  250% neg.
E1  JanusHenderson Pan European Property Equities Fund 601 Mio.€  LU008B927925  -2,6%  248% neg.
EJ]  DPAM Real Estate Europe Dividend Sustainable 182 Mio.€  BE6213829094  -3,7%  20.9% neg.

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

R-co Thematic Real Estate 303Mio.€  FRO007457890  -3,1% 23.3% neg.
E3  Kempen (Lux) European Property 91Mio.€  LU2490700841  -7,3% 27.7% neg.
EJ]  DPAM Real Estate Europe Dividend Sustainable 182 Mio.€  BE6213829094  -7,8%  21.2% neg.

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024

IMMOBILIENFONDS EUROPA (13 Fonds, 49,8 Mrd.€)

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 10J.p.a. VOLA SR

Unilmmo: Deutschland 16.345 Mio.€  DE0009805507 26% 03% 214
E1 Reallnvest Austria 2975Mio.€  AT0000634365 2,6% 05% 120
E] immofonds 1 985 Mio.€  AT0000632195 21% 04% 031

ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 5Jpa. VOLA SR

Unilmmo: Deutschland 16.345Mio.€  DE0009805507  2,3%  03% 099
E1  Reallnvest Austria 2975Mio.€  AT0000634365 26% 07% 09
E] RealInvestEurope T6Mio.€  ATOD0OAOOTPS  51%  33% 094
ISIN FONDS VOLUMEN  ISIN 3Jpa. VOLA SR

Unilmmo: Deutschland 16.345Mio.€  DE0009805507  2,5%  03% 1,68
F1  immofonds 1 985 Mio.€  AT0000632195 25% 04% 1.23
EJ Reallnvest Europe 16 Mio.€  ATO000AO0TP8 50% 31% 09

Quellen: Lipper IM, Morningstar, Vola=ann. Volatilitat, Sortierung nach Sharpe-Ratio (SR), J.p.a.: Ertrag in Prozent p.a. in Euro. Stichzeitpunkt: 31.12.2024
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Sieger 10 Jahre: Das Portfolio besteht aus

rund 35 Immobilien-Aktien, die sowohl nach
deren fundamentalen Daten wie auch nach dem
Momentum ausgewéhlt werden.
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Sieger 10, 5 und 3 Jahre: Der Immobilienfonds
investiert vor allem in Biirogebdude, Einzelhan-
delsobjekte, Hotel- und Logistikimmobilien in
den Metropolen Deutschlands.
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