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Q1 2025 — antea-Fonds

Wertentwicklung (brutto) der letzten fiinf Jahre

Allokationsverteilung der Anlageklassen per 31. Marz 2025

Aktien 38.7% Der antea-Fonds im 1. Quartal 2025
Private Equity 10.5% Aktien
e Reduzierung des Anteils an US-Titeln zugunsten
Immobilien 4.6% japanischer und europaischer Aktien
Wald- & Agrarinvestments 3.1% e Teilweise Absicherung tber den Erwerb von Puts
auf den S&P 500 sowie auf den Euro STOXX 50
Absolute Return 6.4%
Gold
Edelmetalle 13.8% e Praktisch keine wesentliche Verdnderung der Bestinde.
Ausblick blei . .\
Rohstoffe 3.0% usblick bleibt weiter positiv
. Private Debt
Wandelanleihen 0.3%

e Aufnahme eines weiteren Private Debt-Programms
Anleihen 8.0% (FAMAC)

e Stabilisierender Baustein vor dem Hintergrund der
weiter anhaltenden geodkonomischen Unsicherheiten

Liquiditat 11.8%

Kursverlauf der letzten funf Jahre
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Quelle: Bloomberg, antea

Fonds-Performance & Performance-Kontribution im 1. Quartal 2025

1. Quartal 2025 | antea-Fonds Aktien Private Equity | Edelmetalle | Immobilien Rohstoffe | Sonstige
Performance-Beitrag 0.3% -0.4% -0.03% | 0.6% | 0.0% | 0.1% 0.03%
Hinweis: Dies ist eine Momentaufnahme und die Zahlen kénnen sich jederzeit andern. Quelle: KVG, antea (eigene Darstellung)

Rechtliche Hinweise | Disclaimer

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Sie dient werblichen Zwecken und ausschlieRlich der Information und wurde mit groRer Sorgfalt erstellt, dennoch wird keine Haftung fiir die Vollstandigkeit, inhaltliche
Richtigkeit und Aktualitdt der Informationen tbernommen. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt und das Basisinformationsblatt (PRIIP-KIID) zum jeweiligen Wertpapier oder Titel, bevor Sie eine endgultige
Anlageentscheidung treffen. Den Verkaufsprospekt und das PRIIP-KIID zum antea-Fonds finden Sie unter: https://www.antea-ag.de/investmentfonds/beraterbereich/downloads/. Die Angaben in dieser
Unterlage stellen weder ein Angebot dar noch dienen sie als Grundlage fur vertragliche und anderweitige Verpflichtungen und ersetzen nicht die individuelle Beratung. Es handelt sich lediglich um
Annahmen und die Meinungen der antea, die tatsachlichen Ereignisse sowie Ergebnisse kénnen von ihnen abweichen. Die friihere Wertentwicklung lasst nicht auf zukUlnftige Renditen schlieBen. Quelle
aller Daten, soweit nicht anders angegeben: antea ag | Neuer Wall 72 | 20354 Hamburg | www.antea-ag.de
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Q1 2025 — Marktkommentar

Zollsorgen bremsen Schuldeneuphorie

Zu Beginn des Jahres waren sich viele Beobachter einig: Die Poli-
tik konnte in diesem Jahr der wichtigste Faktor fiir die Borsen
werden. Zeitenwenden in der deutschen Haushaltspolitik und fir
den globalen Handel bestatigen diese Vermutung.

Der schiere Umfang der in Deutschland beschlossenen Schulden-
malnahmen sorgte kurzzeitig fir Hoffnung auf einen baldigen
Konjunkturschub. Strukturelle Bremsklotze wie der regulatori-
sche Ubereifer lassen fiir dieses Jahr jedoch keinen nennenswer-
ten Wachstumsschub erwarten. Ein grundlegender wirtschafts-
politischer Kurswechsel zur Stirkung der Standortfaktoren in
Deutschland ist derzeit nicht in Sichtweite.

Ohnehin wird jeglicher positiver Markteinfluss der Schuldenpa-
kete langst durch die negativen Auswirkungen des Zollkonflikts
Uberkompensiert. Die von US-
Prasident Donald Trump Anfang

Kursperformance seit Jahresbeginn 2025

Die Anleiherenditen im ldngeren Laufzeitbereich haben sich be-
reits seit einigen Monaten von der Entwicklung der Leitzinsen ab-
gekoppelt. Der konjunkturstimulierende Effekt der Leitzinssen-
kungen wird dadurch erheblich gemindert. Man sollte auch fir
die nachsten Wochen nicht von einem Konjunkturschub infolge
deutlich fallender Anleiherenditen ausgehen.

An den deutschen Aktienmarkten herrschte exakt bis zur ent-
scheidenden Bundestagsabstimmung geradezu vorfreudige Eu-
phorie in Antizipation einer Lockerung der fiskalpolitischen
Bremse. Der DAX lag seit Jahresbeginn zeitweise mit mehr als
15 Prozent im Plus. Im Sog der globalen Zollsorgen ging davon bis
zum Quartalsende jedoch rund ein Drittel verloren. Nach den
scharfen Kursriickschlagen Anfang April sollte man sich auch fir
die kommenden Wochen auf
eine unruhige Phase mit groRe-
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belastungen zu finden.

Quelle: Bloomberg, antea
Die anhaltende Verunsicherung

dirfte die Investitionsfreude der Unternehmen und die Konsum-
lust der Verbraucher innerhalb und aufRerhalb der USA belasten.
Die Beflirchtungen einer globalen Rezession nehmen zu. In den
USA ist von einer Wachstumseuphorie wegen der von Prdsident
Trump vor seiner Amtsiibernahme in Aussicht gestellten Steuer-
senkungen nichts mehr zu splren.

Die Inflationsraten haben sich in den USA deutlich, in der Euro-
zone knapp oberhalb der Zielmarken von zwei Prozent eingepen-
delt. In den USA dirfte es wegen der Zblle gegen China schon
bald zu einem Inflationsschub kommen. Der Inflationsausblick in
der Eurozone ist freundlicher. Entsprechend diirfte die Fed vor-
erst an ihrer abwartenden Einstellung festhalten. Die Europdi-
sche Zentralbank hingegen diirfte das sich bietende freundli-
chere Inflationsumfeld fiir weitere Leitzinssenkungen nutzen.

Rechtliche Hinweise | Disclaimer

Betrachteter Zeitraum: 1. Januar bis 10. April 2025

us-
Aktienindizes das erste Quartal

endeten die wichtigen
sogar mit Verlusten im einstelligen Prozentbereich. Die Auswir-
kungen der nicht aufgeschobenen Zélle auf die Ertragsaussichten
der Unternehmen dirften in den kommenden Wochen deutli-
cher werden. Eine nachhaltige Aktienmarkterholung erscheint in
den USA nur dann realistisch, wenn es zu einer dauerhaften Bei-
legung der Zollstreitigkeiten insbesondere mit China kommt. Ein
Risiko starkerer Kursabschlage entstiinde vor allem dann, sollten
sich die Wachstumssorgen in den USA verscharfen.

Der Goldpreis erreichte etliche neue Hochststande und lag in
Euro gerechnet am Ende des Quartals gut 15 Prozent hoher als
zum Jahreswechsel. Anhaltende Kaufe von Zentralbanken und
das anspruchsvolle geodkonomische Umfeld bilden das Funda-
ment fir einen weiterhin freundlichen Ausblick fiir die Goldpreis-
entwicklung. (Stand: 10. April 2025)
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