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Tungsten CONDOR Ul

Monatskommentar

ERSTER LACKMUSTEST - Short Vola Strategien verdienen in der Regel Volatilitatspramien
durch den Verkauf von Optionen. Insbesondere Put Optionen sind hierfir beliebt, weil sie
eine noch hdhere nachgewiesene Pramie enthalten. Die Kehrseite der Medaille ist, dass
Markte manchmal starker fallen und die verkauften Put-Optionen im Wert stark ansteigen.
Das sogenannte ,Treppe hoch - Fahrstuhl runter”-Profil entsteht. Den langsamen, aber
stetigen Gewinnen, stehen seltene, aber meist hohe und schnell auftretende Verluste
gegenlber. Zu allem Ubel treten die Verluste genau dann auf, wenn das Underlying
ebenfalls fallt und dahin ist die erhoffte Diversifikationswirkung der Short Vola Strategie. Im
Tungsten CONDOR Fonds sind wir mit der Pramisse angetreten genau dieses Profil nicht
entstehen zu lassen. Der haufigere Verkauf von kurzlaufenden Optionen mit wesentlich
geringeren ,Tail-Risiken” glattet auch zwischenzeitliche Verluste, die bei Risikopramien
Strategien nun mal nicht vermeidbar sind. Im Monat April erreichten Schwankungen an den
Aktienmarkten ein Ausmal, wie zuletzt wahrend Covid oder im 87er Crash. Ein echter
Lackmustest fur unsere Strategie. Wahrend unsere Short Vola Peer Gruppe allesamt mit
dem Fahrstuhl nach unten rasten, konnte der CONDOR Fonds ein Plus von 0,52%
verzeichnen.

Historische Wertentwicklung

Aus regulatorischen Griinden kann die historische Wertentwicklung
als Chart erst 12 Monate nach Auflage gezeigt werden.

Monatliche Wertentwicklung in % (nach Kosten)

Jan Feb Mrz Apr Jun Jul Aug Sep

2025 0.27% 0.02% -0.61% 0.52%

2024

1) Risikoloser Zins: Euribor (3m)
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Investment Funds

Fondsbeschreibung

Ziel des Tungsten CONDOR Fonds ist das Erreichen einer stabilen
absoluten Rendite, welche zudem eine geringe oder keine Korrelation zu
Aktienmarkten aufweist.

Die Investmentstrategie bzw. das Investmentportfolio setzt sich aus zwei
komplementéren Teilstrategien zusammen: einem Basisportfolio und einer
Derivatestrategie. Das Basisportfolio des Fonds besteht groBtenteils aus
Anleihen mit guter Bonitat und kurzer bis mittlerer Laufzeit. Die restliche
Liquiditat wird in Sichteinlagen oder andere geldmarktnahe Vermdgenswerte
investiert. Mit dieser Teilstrategie strebt der Fonds eine Rendite an, die in der
Nahe des 1-Monats-EURIBOR liegt. Zusatzlich wird eine Derivatestrategie
umgesetzt, deren Kern darin liegt Volatilitatspramien zu vereinnahmen
(,Alternative Beta"). Zur Umsetzung dieser Teilstrategie werden unter anderem
kurzlaufende bdrsengehandelte Optionen bzw. Optionspaare (Long- und Short-
Positionen) auf globale Aktienindizes kombiniert. Zudem kdénnen phasenweise
Futures und Optionen auf Volatilitatsindizes zum Einsatz kommen, entweder
um entsprechende Risiken zu begrenzen oder um von aufllergewdhnlich
attraktiven Marktgegebenheiten zu profitieren. Durch die zweite Teilstrategie
wird das Erreichen einer zusatzlichen positiven Ertragskomponente angestrebt.

Tagliche Attribution der verfallenen Optionen der CONDOR Strategie (sortiert) vs. S&P 500
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Erwartete Tagesbewegung des S&P Index und tatsachlich realisierte Tagesbewegung
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Dieses Dokument richtet sich ausschlieRlich an Kunden der Kundengruppe ,Professionelle Kunden” gem. § 31 a Abs. 2 WpHG und/oder ,Geeignete Gegenparteien” gem. § 31 a Abs. 4 WpHG und ist nicht fir Privatkunden
bestimmt. Die Verteilung an Privatkunden ist nicht beabsichtigt. Es dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt keine Finanzanalyse im Sinne des §34b WpHG, keine Anlageberatung, Anlageempfehlung oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten dar. Historische Wertentwicklungen lassen keine Riickschlisse auf dhnliche Entwicklungen in der Zukunft zu. Diese sind nicht prognostizierbar. Alleinige Grundlage
fur den Anteilerwerb sind die Verkaufsunterlagen zum Sondervermogen. Verkaufsunterlagen zu allen Sondervermogen der Universal-Investment sind kostenlos bei Ihrem Berater / Vermittler der zustandigen Depotbank oder
bei Universal-Investment unter www.universal-investment.de erhéltlich. Alle angegebenen Daten sind vorbehaltlich der Prifung durch die Wirtschaftspriifer zu den jeweiligen Berichtsterminen. Die Ausfiihrungen gehen von
unserer Beurteilung der gegenwartigen Rechts- und Steuerlage aus. Fiir die Richtigkeit der hier angegebenen Informationen tibernimmt Tungsten Capital Management keine Gewahr. Anderungen vorbehalten. Quellen: eigene

Berechnungen.
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