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Marketingzwecken bestimmt.
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Der IASF ist ein globaler Strategiefonds, der Uber die Dauer des Marktzyklus einen realen (d.h. inflations-bereinigten)
Vermdgenszuwachs anstrebt. Das Fondsvermdgen wird dabei aktiv, benchmark-unabhangig, fundamental-basiert und
in Anpassung an den sich entwickelnden Wirtschafts- und Finanzmarktzyklus verwaltet.
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Trotz eskalierender Handelskonflikte, Kriege sowie erhdhter geopolitischer Unsicherheit und vor dem Hintergrund
anhaltender schuldenfinanzierter Fiskalpolitik hat sich die Weltwirtschaft 2025 als resilient erwiesen. Dabei erzielten
die meisten Anlageklassen eine solide Performance — zweifellos besser, als wir erwartet hatten.

So beendeten die Aktienmarkte das Jahr zwar mit einer Korrektur, aber auch dem dritten Jahresanstieg in Folge
(MSCI World Index in EUR: -0,5% im Dez. / +5,3% in 2025), getragen von Kl und US-Mega-Cap-Tech-Werten
(Nasdaqg 100 -0,7% / +20%; S&P 500 -0,1% / +16%), wie auch von oftmals besser abschneidenden internationalen
Markten (DAX +2,7% / +23%; Nikkei 225 +0,2% / +26%). Und wenig Uberraschend sind Aktienstrategen erneut
optimistisch fiir 2026. Anleihemarkte zeigten sich insgesamt stabil (UST +16BP / -40BP auf 4,17%), wenngleich eine
aggressivere Fiskalpolitik in Deutschland (Bunds +17BP / +49BP auf 2,86%) und Japan (JGB +26BP / +97BP auf
2,07%) Spuren hinterlieR. Ein wichtiger Faktor fir européische Investoren war der starke Euro (EUR/USD +1,3% /
+13,4%; EUR/IJPY +1,7% / +13%). Die Rohstoffmarkte zeigten — mit Ausnahme von Ol (WTI -1,9% / -20%) —
Lebenszeichen (Erdgas -24% / +1,7%, Kupfer +9,6% / +41%) und folgten damit dem Trend der Edelmetalle (Gold
+1,9% / +65%; Silber +27% / +148%; Platin +23% / +127%; Palladium +11% / +78%; alle in USD).

Vor diesem Hintergrund erzielte der IASF das zweitbeste Jahresergebnis seiner Geschichte (EUR-I: +3,14% im Dez.,
+30,63% in 2025). Unser ENERGIE-Thema (19% Allokation; +1% im Dez. / +5% in 2025) trug dazu nur moderat bei,
wahrend GOLD UND EDELMETALLE (14%; +9% / +170%) einen erheblichen Schub lieferten. Der Bereich
SCHIFFFAHRT (12%; -5% / +22%) schwachte sich im Dezember ab, trug jedoch zur Jahresperformance positiv bei.
VERSCHIEDENE (9%; +4,5% / +24%) entwickelte sich ebenfalls gut. Auch SONSTIGE ROHSTOFFPRODUZENTEN
(5%; +3,3% / +22%), EM VALUE (4%; +0,2% / +24%) und JAPAN VALUE (3%; +3,3% / +29%) lieferten solide
Ergebnisse, wahrend INFRASTRUKTUR / IMMOBILIEN (3%; -3,4% / +25%) im Dezember Gewinnmitnahmen erlitt.
Wir erhdhten unsere Anleihequote weiter auf 6% der AuM, bestehend je zur Halfte aus EM-Lokalwahrungsfonds und
kurzfristigen Hochzinsanleihen. Unsere Short-Positionen (-44%) halfen im Dezember (+0,5%), belasteten jedoch das
Jahresergebnis (-8%). Kupon- und Dividendenertrage steuerten ebenfalls ca. 0.5% im Dezember bei. Zudem erreichte
das Gesamtvermdgen aufgrund anhaltender Nettozuflisse zum Jahresende EUR 222 Mio (+42% in 2025).

Insgesamt sind wir mit dem 2025er Anlageergebnis sehr zufrieden. Unser Edelmetall-Fokus wie auch unsere USD-FX-
Absicherungen haben sich in diesem Jahr ausgezahlt, wahrend unsere US-Aktien-Shorts belasteten. Dennoch haben
wir das Jahr erfolgreich gemeistert und nahe Allzeithochs abgeschlossen. EUR-I-Seed-Investoren haben Uiber
sechseinhalb Jahre eine Gesamtrendite von 119% (12,7% p.a.) erzielt, womit die Kaufkraft der angelegten Gelder
deutlich gesteigert werden konnte. Das Jahr 2026 wird voraussichtlich nicht einfacher zu navigieren sein. Wir sind
jedoch zuversichtlich, mit unserem bewahrten Ansatz die Erfolgsbilanz realer Kaufkraftgewinne unabhangig vom
Marktumfeld fortzusetzen.
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Rechtliche Struktur
Fondsdomizil Liechtenstein
. IFM Independent
Fondsleitung P
Fund Management AG Amundi Physical Gold 7.8%
-43.6% Aktienindex Short
H ini i i i 0,
Depotbank LLB Liechtensteinische Sonstige 8.5% WisdomTree Physical Silver 4.5%
Landesbank Wachstum / Tech 1.5% WisdomTree Physical Platinum 3.0%
Revision Ernst & Young AG Infrastruktur / Immobilien 2.9% Uranium Resources Fund 2.8%
Management Incrementum AG Japan Value 3.3% Ashmore EM Local Currency Bond 2.3%
Portfoliomanager Hans G. Schiefen Emerging Market Value 4.2% Equinox Gold 1.8%
Stellvertreter Dr. Christian Schéarer Sonstige Rohstoffproduzenten 4.8% Endeavour Mining 1.7%
Wwwifm.li Schifffahrt 11.5% ETFS Metal Sec. Palladium 1.7%
PRIIP-KID & Prospekt Gold und Edelmetalle 14.0%
Glencore 1.4%
Energie 18.5% -
Homepage Frontline 1.4%
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Investorenbrief bestellen
https://www.incrementum.li/newsletter/
NAV Ifd. Jahr 1 Monat 3 Monate 1 Jahr 3 Jahre Gesamt P.A*
EUR-I 219.46 30.6% 3.1% 8.7% 30.6% 32.7% 119.5% 12.7%
usD-I 246.56 34.1% 3.4% 9.3% 34.1% 42.3% 146.6% 14.7%
Incrementum AG CHF-I 201.04 27.7% 2.9% 8.1% 27.7% 24.5% 101.0% 11.2%
Im alten Riet 153 CHFR 122.74 27.2% 2.9% 8.0% 27.2% 22.5% 27%  67%
9494 — Schaan / Liechtenstein
EUR-R 211.61 30.2% 3.1% 8.6% 30.2% 31.2% 111.6% 12.7%
EUR-V 131.58 29.7% 26.2% 8.5% 29.7% 29.8% 31.6% 7.9%
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iasf-info@incrementum.li

Die diesem Finanzprodukt zugrunde
liegenden Investitionen berticksichtigen
nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch
nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.




