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Eckdaten NAV
EUR-Anteilsklasse «I» 212.77
EUR-Anteilsklasse «R» 205.23
EUR-Anteilsklasse «V» 127.65
CHF-Anteilsklasse «I» 195.31
CHF-Anteilsklasse «R» 119.27
USD-Anteilsklasse «I» 238.45

Fondsportrait
Fondsvolumen
Rechnungswahrung
Fondstyp

Zielfondsfahig
Sparplanfahig
Ertragsverwendung
Handelsfreque
Vertriebszulassung

Anteilsklassen
EUR-Anteilsklasse «I»
EUR-Anteilsklasse «R»
EUR-Anteilsklasse «V»
CHF-Anteilsklasse «I»
CHF-Anteilsklasse «R»
USD-Anteilsklasse «I»

Handelsinformationen
Kotierung
Handels-/Bewertungstag

Order-Annahmeschluss

Valuta Ausgabe-/Riicknahmetag
Mindestanlage Anteilsklasse "I"
Mindestanlage Anteilsklasse "R"

Mindestanlage Anteilsklasse "V"

Kosten
Ausgabeaufschlag (I/R/V)

Rucknahmeabschlag
Management Fee
Anteilsklasse «I»
Management Fee
Anteilsklasse «R»
Management Fee
Anteilsklasse «V»
Performance Fee

TER 1 Anteilsklasse «I»
TER 1 Anteilsklasse «R»
TER 1 Anteilsklasse «V»
TER gliltig per
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MTD
5.66%
5.64%
5.61%
5.50%
5.34%
5.77%

YTD
26.65%
26.23%
25.81%
24.06%
23.56%
29.73%

207 Mio.
EUR
OGAW
Rechtsform Kollektivtreuhanderschaft

Ja
Ja

Thesaurierend

Taglich
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ISIN
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Der IASF ist ein globaler Strategiefonds, der iber 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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Rickblickend kénnte man meinen, der November sei ein eher ruhiger Monat gewesen, doch dahinter verbarg sich eine
ganze Menge Volatilitdt. Wahrend die ersten Wochen noch von der rekordlangen 43-tédgigen SchlieBung der US-
Regierung sowie wachsenden Bedenken hinsichtlich einer mdglichen (wir wirden sagen: sicheren) KiI-
Investitionsblase gepragt waren, erlebten auch die Erwartungen hinsichtlich einer Zinssenkung durch die US Fed eine
Achterbahnfahrt: Von einer fast sicheren Sache Mitte Oktober sank die Wahrscheinlichkeit in der dritten
Novemberwoche auf nur noch 20%, bevor sie zuletzt wieder auf 75% anstieg. Gleichzeitig blieben die
Wirtschaftsnachrichten aus China schwach und die geopolitischen Spannungen hoch, da die Friedensverhandlungen
in der Ukraine zerstiickelt und nur schleppend voranschreiten. Zudem erhéht der anhaltende Zinsanstieg in Japan das
Risiko einer zumindest teilweisen Auflésung von JPY-Carry-Trades.

Vor diesem Hintergrund traten die Aktienmarkte auf der Stelle. Der MSCI World Index in EUR fiel um 0,34%, gedriickt
von der Schwache des japanischen Nikkei 225 (-4,1%), des chinesischen CSI 300 (-2,5%) sowie des Nasdaq 100
(-1,6%). Die Renditen 10-jahriger Staatsanleihen entwickelten sich uneinheitlich (JGBs +14 BP auf 1,81%, Bunds +6
BP auf 2,69%, US-T's -7 BP auf 4,01%), und der Dollar-Index (DXY) gab leicht nach (-0,3%), wobei der JPY hier gar
noch schwécher tendierte (-1,4% gegeniiber USD). Der Olpreis gab erneut nach (Brent -2.9%), wahrend Erdgas
(+18%) und Kupfer (+1,9%) zulegten. Die Edelmetallpreise konnten hingegen nach einer kurzen Konsolidierungsphase
wieder Fahrt aufnehmen (XAU +5,9%, XAG +16%, XPD +1,1%, XPT +6,1%; alle in USD).

Nach der Konsolidierung im Oktober verzeichnete der IASF einen starken November und schloss auf neuen
Allzeithochs (EUR-I: +5.66%, +26.65% seit Jahresbeginn), angeschoben von guten Ergebnissen der meisten
Aktienthemen. GOLD UND EDELMETALLE (14% Allokation; +23% durchschnittliche Performance im November),
angefiihrt von Barrick und Equinox, leisteten einen starken Beitrag, gefolgt von SONSTIGE (8%; +5%), JAPAN VALUE
(4%; +5%), SCHIFFFAHRT (13%; +2%), unter Fiihrung von Dry Bulk-Aktien, ENERGIE (19%; 1%) und SONSTIGE
ROHSTOFFPRODUZENTEN (6%; +1%), wahrend die anderen Themen nur geringfligig verandert waren. US-
Aktienindex-Shorts trugen ~0,9% zur Gesamtperformance bei. Kupon- und Dividendenertrdge sowie Optionsprémien
addierten jeweils weitere 0,1%. Das verwaltete Gesamtvermégen lag zum Monatsende und gestiitzt von anhaltend
starken Zuflissen zum ersten Mal liber der EUR 200m-Marke.

Fir uns bleibt das Anlageargument klar: Die ,Everything-Bubble® ist reif zum Platzen, auch wenn dies so kurz vor
Jahresende wohl erst ein Thema fir 2026 werden wird. Gleichzeitig gewinnt die Rotation weg von Momentum /
Wachstum hin zu Value / Substanz langsam an Fahrt. Da die Allokation des IASF entsprechend ausgerichtet ist,
fihlen wir uns mit unserer Positionierung weiterhin wohl, die unsere Einschatzung widerspiegelt, dass der

(Borsen-)Winter naht (s. auch unsere Seasonal Reflections ,Winter is coming®).
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GBP
Optionen Short; 6.0%
-0.1%
Geringeres Risiko Héheres Risiko
Optionen Long; 1.1% CHF/NOK/SEK/D
Barmittel; 5.5% USD/HKD e
Tiefere Rendite Hohere Rendite : Ak AUD/CAD/
Aktien; Sonstige liquide NzD
71.9% Anlagen; 16.4% 2.5%
Risikokennzahlen (EUR-I) 1 Jahr Auflage
Annualisierte Volatilitat 13.9% 15.7% Anleihen: 6.0%
Max Drowdown -9.5% -25.5%
% Positive Monate 55.7% Devisentermingeschafte; -0.7%
Sharpe Ratio 1.46 XAU = Gold, XAG = Silber,
XPT = Platin, XPD = Palladium
Rechtliche Struktur
Fondsdomizil Liechtenstein
. IFM Independent
Fondsleitung P
Fund Management AG Amundi Physical Gold 8.3%
-47.2% Aktienindex Short
- — - - - S
Bt LLB Liechtensteinische Sonstige 8.2% WisdomTree Physical Silver 3.6%
Landesbank Wachstum / Tech 1.3% Uranium Resources Fund 2.8%
Revision Ernst & Young AG ili o Emerging Markets Local Currency Bond 2.5%
g Infrastruktur / Inmobilien 3.0% ging y
Management Incrementum AG Japan Value 3.5% WisdomTree Physical Platinum 2.5%
Portfoliomanager Hans G. Schiefen Emerging Market Value 4.5% Equinox Gold 2.0%
Stellvertreter Dr. Christian Scharer Sonstige Rohstoffproduzenten 5.2% Barrick Mining 1.7%
www.ifm.li Schifffahrt 12.6% Endeavour Mining 1.7%
PRIIP-KID & Prospekt . Gold und Edelmetalle 15.0% - -
www.lafv.li Sibanye Stillwater 1.6%
Energie 18.6%
Homepage ETFS Metal Sec. Palladium 1.6%
-60.0% -40.0% -20.0% 0.0% 20.0% 40.0%
Investorenbrief bestellen
https://www.incrementum.li/newsletter/
NAV Ifd. Jahr 1 Monat 3 Monate 1 Jahr 3 Jahre Gesamt P.A*
EUR-I 212.77 26.6% 5.7% 11.3% 22.0% 26.6% 112.8% 12.3%
USsD-I 238.45 29.7% 5.8% 12.1% 25.4% 35.7% 138.5% 14.3%
Incrementum AG CHF-l 195.31 24.1% 5.5% 10.7% 19.3% 18.8% 95.3% 10.9%
Im alten Rle_t 53 : CHF-R 119.27 23.6% 5.5% 10.4% 18.9% 16.7% 19.3% 5.9%
9494 — Schaan / Liechtenstein
EUR-R 205.23 26.2% 5.6% 11.2% 21.6% 25.2% 105.2% 12.3%
+423 237 26 67 EUR-V 127.65 25.8% 19.5% 11.1% 21.1% 23.8% 27.7% 7.2%

iasf-info@incrementum.li

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




