,,¥Ve have no idea whether the market is going to go up today,
next week, next month or next year.VVe do know that we_yy_ul_,
buy things that we think make sense. ... But | know of no on ,
has been successful and really made a lot o ey predicting th
actions of the market itsel ow a lot of pe who have

——— . iy T “
done well picking businesse: lying them at sensible prices.

Warren Buffett, assemblea generale Berkshire Hathaway 1999, citato da Alex W. Morris in ,,Buffett & Munge.r uhm ‘5
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Prefazione

Cordiali saluti

Copertina — Opera d‘arte del mese

Peter Schlor: ,,Cloudstop Il1*, 2025

20 x 29 cm (cornice a cassetta 50 x 60 cm)
Tiratura 6 es. + 2 PA (n. 1/6)
EUR 2.000 (IVA 19% inclusa)

| motivi senza tempo del paesaggio di Peter Schlor -
acqua, nuvole, atmosfera e luce. li trova da sempre
durante viaggi lontani cosi come nelle immediate vici-
nanze di Mannheim. Sfrutta le sottili condizioni di luce
sul posto, che in seguito non necessitano quasi di post-
produzione. Da questo momento di raccoglimento,

di osservazione attenta e al contempo di ritrarsi
dietro al soggetto, nascono vedute spettacolari.

Care investitrici,
cari investitori, Sommario
tutto dipende dalla prospettiva, e per me
questo marzo € stato un mese di vera 3
gioia: il Bundestag ha approvato in terza Retrospettiva ...
lettura la legge sul deposito previdenziale. SN ilunn] 4
Sono convinto: nel lungo periodo, anche e
un singolo individuo puo fare la differenza. L.
. ) Acquisti 4-5
Oltre all‘impegno contro il cancro e per la
musica, la previdenza integrativa e (dal 2019
e P g . ( ) Vendite 6
il mio progetto del cuore.All‘epoca cream-
mo il sito web ,,Alters'vorsorgedepot per pERTnertiVe da
delineare un modello ideale per la Germa- Dr. Hendrik Leber_______ 7
nia. Perché il sistema pensionistico raggiunge
i suoi limiti e la previdenza privata € stata Rapporto di
per anni ostacolata dalla pressione fiscale. Prof. Dr. h.c. Lars Feld ... 8
Che le nostre idee confluiscano ora persino
nel nome del nuovo progetto mi riempie di Diagramma Rendimento-
orgoglio.Anche i bambini beneficiano ora Volatilita 9
di incentivi statali e possono, attraverso
depositi propri, sviluppare una sensibilita Die ACATIS-
o] o 5 ] " % g Gamma di fondi 10-15
per il risparmio azionario. Perché investire
regolarmente nel mercato azionario € la -
e i Opportunitaerischi 16
via piu sicura verso la prosperita. Un
traguardo per la Germania.
g P Contatto 17
a - CAZ(.
Dott. Hendrik Leber
Amministratore delegato ACATIS
Toccano Il‘osservatore in modo immediato e gli mos-
trano un mondo affascinante e possente, davanti al
quale resta meravigliato. ,,Per me il processo fotogra-
fico & un confronto tra mondo interiore e mondo
esteriore. Un dialogo intuitivo. Le immagini portano
sempre anche un‘eco interiore, sono paesaggio e
psicogramma al tempo stesso.” (Peter Schlor)
2 artegiani.de
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Retrospettiva

per il periodo dal 28 febrero 2026 al 31 marzo 2026

+18,5%

Come gia nel mese
precedente, Aixtron ha
brillato anche a marzo
con una performance
eccellente

La guerra contro I‘lran provoca massicce carenze di
materie prime: petrolio, gas naturale, fertilizzanti ed
elio non possono pill essere esportati. | conseguenti
aumenti dei prezzi gravano sull'economia mondiale
e colpiscono le quotazioni di borsa. Un‘analisi dei
fondi propri e della concorrenza mostra: societa per
azioni eccellenti con valutazioni elevate subiscono
forti cali di corso, buone aziende con valutazioni
moderate tengono discretamente, aziende con qua-
lita deep value si sviluppano positivamente, sono un
po‘ brutte, ma estremamente convenienti. | nostri
fondi hanno registrato a marzo perdite di corso
senza estremi. | migliori risultati li hanno ottenuti
I‘ACATIS Global Value Total Return Fonds con -1,6%
e 'ACATIS Datini Valueflex Fonds con -1,7%. Sia lo-
dato il piano di accumulo — chi investe regolarmente
in fasi come queste, ottiene nel lungo periodo un
buon prezzo medio di ingresso.

ACATIS
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foto: adobestock.com

Sviluppi positivi al

ACATIS Aktien Global (singoli titoli)

Aixtron (+18,5%): in qualita di
uno dei principali fornitori per

i data center dedicati all‘intel-
ligenza artificiale, Aixtron be-
neficia ormai da mesi di questa
dinamica. Di recente il titolo &
stato inserito nello STOXX 600,
il che ha incrementato ulterior-
mente e in modo significativo

la domanda istituzionale. No-
nostante un outlook operativo
piuttosto cauto per |“anno di
transizione 2026, la societa
convince grazie a ripetuti up-
grade da parte degli analisti.
KWS Saat (+16,0%): la
continuita nel consiglio di am-

ministrazione € stata un segnale
al mercato nel marzo 2026.

A cio si aggiungono il lancio di
un nuovo pisello biologico e la
conferma dell‘impiego di stru-
menti di ingegneria genetica per
abbreviare i tempi di sviluppo.
Ross Stores (+8,0%): dopo
risultati trimestrali solidi si &
registrato un balzo del titolo
verso l‘alto. Un ampio pro-
gramma di riacquisto di azioni
proprie e un aumento del
dividendo, accompagnati dalla
notizia dell‘apertura di 110
nuove filiali, hanno sostenuto
il corso.

I migliori singoli titoli dell®
ACATIS Aktien Global Fonds

Andamento delle quotazioni nel periodo dal 28.02.2026 al 31.03.2026

18,5%

16,0% KWS Saat

8,0% Ross Stores

Sviluppi negativi al
ACATIS Aktien Global (singoli titoli)

BioNTech (-17,4%): La
notizia della prevista uscita dei
fondatori Ugur Sahin e Ozlem
Tireci entro la fine del 2026 ha
deluso la fiducia degli investi-
tori, poiché ha suscitato timori
riguardo a un possibile vuoto
nella leadership.

Infineon (-17,1%): Per il mer-
cato dei semiconduttori marzo
¢ stato generalmente debole. Di
conseguenza ¢ sceso anche il
corso di Infineon.

Daifuku (-15,8%):

Dopo i solidi risultati di
febbraio, grazie al fatturato
record nel 2025 e a margini
superiori al 15%, I‘outlook
leggermente prudente per

il primo semestre ha probabil-
mente offerto un pretesto
per prese di profitto. Peraltro,
il calo del corso & coinciso
con linizio dell* operazione

in lran.

Aixtron

I singoli titoli piu deboli dell¢
ACATIS Aktien Global Fonds
Andamento delle quotazioni nel periodo dal 28.02.2026 al 31.03.2026

BioNTech
-17,1%

Infineon

Daifuku
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Nuovi
Sviluppi

per il periodo dal 28 febrero 2026 al 31 marzo 2026

Nella gestione del portafoglio, a marzo si sono
registrate soprattutto nuove acquisizioni e vendite
(riduzioni di posizione) di titoli azionari, poiché la situa-
zione geopolitica turbolenta ha offerto a noi, in qualita
di investitori value attivi, numerose opportunita di
acquisto. Un rapporto prezzo/utili compreso tra 10 e

I5 si puo ormai ritrovare nuovamente in diversi setto-
ri (esempio Kraft Heinz). L‘investimento tempestivo in
titoli petroliferi e chimici prima dell‘attacco statunitense
all‘lran si e rivelato un colpo di fortuna — tra questi figu-
rano titoli come Petrobras,Vista Energy, Halliburton,
Yara o Lyondell Basel. Una parte delle nostre posizioni
nel settore oil & gas ¢ stata nel frattempo rivenduta

o ridotta in previsione di una fine del conflitto, tra cui
ConocoPhillips, Equinor e Shell.

ACAT IS Report d‘investimento aprile 2026

foto: kraftheinzcompany.com; adobefirfly.com / KI

Acquisti

nei portafogli

FONDI AZIONARI
GLOBALI

Kraft Heinz Company (foto)

La valutazione del gruppo statunitense
ha raggiunto un livello che costringe

il management ad agire. Se la scissio-
ne, inizialmente prevista, avra ancora
luogo, resta da vedere. (si veda anche
pagina 5).

Yara International

Lo Stretto di Hormuz & bloccato, né
gas né fertilizzanti possono transitarvi.
Per il produttore europeo di ferti-
lizzanti Yara questa € una situazione
eccellente — per il 2026 si prevede

un temporaneo raddoppio degli utili.
Il rapporto prezzol/utili, gia di per sé
attraente, si riduce cosi a 6!

Digital Arts

L‘azienda ¢ il principale specialista giap-
ponese nella sicurezza web, con una po-
sizione dominante sul mercato, un tasso
di fidelizzazione della clientela molto
elevato e riserve di liquidita impiegate in
misura crescente per riacquisti di azioni
proprie.

Xpel, Spectra Systems

Xpel Technologies, leader mondiale
nelle pellicole protettive per la verni-
ciatura, e Spectra Systems, fornitore
di tecnologie di alta sicurezza per
banconote, hanno integrato a marzo
la selezione di societa statunitensi.
Entrambe le aziende operano finora
prevalentemente in Nord America, ma
esportano con crescente successo il
loro modello di business in altri Paesi,
grazie a elevati fattori distintivi.

MonotaRO
Il leader di mercato giapponese
continua a crescere nell‘e-commerce

industriale in modo molto redditizio,
con un tasso di circa il 15% annuo.
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Acquisti

nei portafogli (Continua)

FONDI AZIONARI
REGIONI

BeOne Medicines

BeOne ¢ una delle principali
aziende biotech cinesi, focalizza-

ta sulla ricerca, lo sviluppo e la
commercializzazione di farmaci a
bersaglio molecolare e immuno-
oncologici per il trattamento del
cancro. BeOne serve pazienti in
tutto il mondo, cresce rapidamente
e ha raggiunto la zona di profitto
nel 2025.

Li Ning

L‘azienda ¢, insieme ad Anta, il prin-
cipale produttore cinese di articoli
sportivi e detiene in Cina una quo-
ta di mercato superiore a quella

di Adidas. Li Ning cresce in modo
solido con un margine superiore

al 10%, e cio nonostante la per-
sistente debolezza dei consumi in
Cina, che tuttavia colpisce meno il
segmento Sports & Leisure.

Xiaomi (foto)

Il colosso tecnologico € la combi-
nazione cinese di Apple e Porsche.
Xiaomi riesce con successo a offrire
un ecosistema di prodotti accessi-
bili, di elevata qualita e dal design
raffinato. Cio si riflette non solo
negli smartphone e in altri disposi-
tivi elettronici, ma anche nei veicoli
come la berlina sportiva SU7, che
intende sfidare la Porsche Taycan,

ACATIS

come é facile riconoscere nella foto.
Dall‘euforia del 2025, il corso azio-
nario si & quasi dimezzato, motivo
per cui riteniamo di trovarci ora di
fronte a un buon punto di ingresso.

FONDI BILANCIATI
GLOBALI

Schneider Electric

Schneider Electric ¢ la spina
dorsale tecnologica della trans-
izione energetica e del boom
dell‘intelligenza artificiale, e lo
dimostra con cifre impressionanti:
fatturato record di 40,2 miliardi di
EUR, margine operativo del 18,7%
(2025), il sedicesimo aumento
consecutivo del dividendo. Con una
crescita a tre cifre nel business dei
data center e una crescita degli utili
attesa fino al 15% per il 2026, il
titolo rappresenta un raro connu-
bio tra qualita e dinamismo.

Tekscend Photomask

Il titolo e difficile da individuare,
poiché si tratta di uno spin-off
piuttosto recente della giapponese
Toppan Printing. Pochi analisti lo
hanno gia nel radar. Toppan stampa
le maschere utilizzate nella produ-
zione di chip, in particolare nelle
complesse produzioni EUV.

Telix Pharmaceuticals

Telix sviluppa farmaci radioattivi
che localizzano le cellule tumo-

rali nel corpo e le irradiano in
modo mirato dall‘interno. | tumori
vengono resi visibili con precisione
millimetrica. Grazie all‘irradiazione
mirata, viene resa possibile una
terapia personalizzata. Il portafoglio
principale ¢ costituito da llluccix e
Gozellix per il tumore alla prostata.
Nella pipeline di sviluppo clinico

si trovano farmaci contro il
tumore al rene.
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Kraft Heinz:

value non significa
necessariamente qualita

Dr. Hendrik Leber
Amministratore delegato e gestore principale del
portafoglio del Fondo ACATIS Aktien Global

A prima vista, poco parla a favore di Kraft Heinz. Dopo
la fusione orchestrata da VWarren Buffett insieme a 3G
Capital nel 2015, si e risparmiato soprattutto su ricerca,
sviluppo e marketing. La conseguenza: quasi nessuna in-
novazione, perdita di posizionamento sul mercato, niente
piu prezzi premium. Nel 2025 svalutazioni e rettifiche di
valore hanno portato a una perdita netta di 5,85 miliardi
di dollari.Almeno il cash flow € rimasto positivo. L‘as-
sortimento ricorda un cocktail chimico — parola chiave:
,ultra-processed food*. Oltre a ketchup e salse, ne fanno
parte il formaggio fresco Philadelphia, gli insaccati Oscar
Mayer, Capri Sun e molto altro ancora, che contiene
soprattutto abbondanti quantita di zucchero e sciroppo
di mais. Da quando anche la prevista scissione del gruppo
€ stata messa in stand-by, il corso azionario si muove
vicino al minimo storico, poco sopra i 20 dollari.

Perché allora abbiamo inserito il titolo nel ’ACATIS
Aktien Global? La valutazione ha raggiunto un livello

al quale una razionalizzazione del portafoglio mar-

chi diventa inevitabile. Il P/E si colloca intorno a |1, il
rendimento da dividendo al 7%. Includendo i riacquisti
di azioni proprie (in parte finanziati a debito), ogni anno
piu dell'8% viene restituito agli azionisti. Procter &
Gamble si trovava pochi anni fa esattamente a questo
punto — e dopo le necessarie operazioni di pulizia da
parte del management si riprese di un buon 50%.A
infondere speranza per Kraft Heinz c’e inoltre il turn-
around del business canadese, che rappresenta comun-
que circa il 10% del fatturato complessivo. E finalmente
arrivano di nuovo innovazioni di prodotto, come il
ketchup senza zucchero, sul mercato.
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Vendite

dai portafogli

FONDI AZIONARI
GLOBALI

Odlewnie Polskie

FONDI AZIONARI
REGIONI

Asian Terminals (foto)

FONDI BILANCIATI
GLOBALI

KKR & Co

Poiché Odlewnie Polskie, produttore polacco
di componenti complessi in ghisa, si sta
trasformando sempre pil in un gruppo della
difesa focalizzato su componenti per carri
armati e munizioni, la borsa ha premiato
questa evoluzione con un rally del corso
superiore al 100% dall‘inizio dell‘anno. Sotto
il profilo della sostenibilita, non desideriamo
essere azionisti di un produttore di corpi

di proiettili d‘artiglieria, né la valutazione

ci appare ancora attraente, motivo per cui
abbiamo venduto le azioni con un significati-
vo guadagno.

Samse e Uzin Utz

Dopo un netto recupero del corso dal nost-
ro ingresso, ci siamo separati sia dalle azioni
del distributore francese di materiali edili
Samse sia da Uzin Utz, specialista tedesco
per sistemi di pavimentazione con sede a
Ulm. Il mutato quadro delle aspettative sui
tassi d‘interesse ritarda ulteriormente la sta-
bilizzazione congiunturale del settore edile e
pertanto il momento era propizio per prese
di profitto.

ACATIS
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Asian Terminals ¢ il principale operatore por-
tuale delle Filippine. Poiché il governo dell‘arci-
pelago intende assicurarsi una partecipazione
economica permanente nelle infrastrutture
critiche, il fondo sovrano Maharlika Investment
Corporation (MIC) ha acquistato le quote del
flottante. MIC, il concorrente DP World di
Dubai e Iimprenditore filippino Eusebio Tanco
detengono ora congiuntamente il 99% delle
quote. Parallelamente ¢ stato effettuato un
delisting volontario. Nel corso della privatizza-
zione ci siamo separati dal titolo.

Koshidaka

Sebbene la valutazione dell‘azienda sia attra-
ente, al momento alcuni rischi nel business del
private credit/private equity ci appaiono trop-
po elevati. In particolare nei fondi semi-liquidi
,,aperti al pubblico® nel segmento del private
credit si sono manifestate di recente tensioni
significative. Abbiamo venduto e osserviamo
nuovamente dalla linea laterale.

Prosus

I modello di business di Koshidaka Holdings
si basa principalmente sull‘affitto di sale
karaoke, integrato da offerte nei settori
tempo libero, salute e bellezza. L‘azienda € un
attore di primo piano nell‘industria dell‘in-
trattenimento giapponese e si sta espanden-
do fortemente nel Sud-Est asiatico.
Abbiamo venduto il titolo per riallineare il
portafoglio. La liquidita ottenuta € stata
utilizzata per rafforzare le nostre altre
partecipazioni principali.

La societa olandese si definisce un tech invest-
ment powerhouse con una partecipazione nel
colosso cinese di Internet Tencent, che offre so-
cial network, gaming online, servizi di pagamento
e molto altro. Ci siamo posizionati direttamente
in Tencent e abbiamo pertanto ridotto progres-
sivamente la nostra esposizione in Prosus.

SparkChange Physical Carbon EUA

Abbiamo venduto la nostra posizione in diritti di
emissione UE, poiché I'Unione Europea sta evi-
dentemente ritardando la rarefazione dei diritti
di emissione, generando cosi un temporaneo
eccesso di offerta.
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Prospettive e sviluppi sui

mercati

Mentre in Germania il pessimismo domina lo spirito del tempo, altrove il futuro
ribolle: a San Gallo si sono riuniti 7.000 fondatori, investitori e hacker — dimostran-
do cio che e possibile quando le idee incontrano le condizioni giuste

di Dr. Hendrik Leber

| JE;?

¢
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i

Nel mezzo della percepita decadenza del mondo, non mancano
significativi spiragli di luce. La Svizzera, con la sua visione del mondo
conservatrice e liberista, € uno di questi.A San Gallo si tiene

da trent‘anni un festival per startup che incarna questo spirito.
Quest‘anno vi si sono riuniti 7.000 partecipanti: investitori, giovani
imprese con prodotti creativi e hacker. Il programma ha offerto un
denso mix di conferenze, contatti diretti e premi assegnati da giurie.

Lo sguardo sugli hacker evidenzia la velocita del cambiamento. Circa
150 team da quattro persone hanno programmato in 36 ore soluzio-
ni per problemi industriali complessi. [l team vincitore ha sviluppato
un sistema di monitoraggio per i regolatori di riscaldamento e raff-
rescamento negli edifici, un‘esigenza dell‘azienda Belimo. E notevole
che uno sviluppo simile, solo pochi anni fa, avrebbe richiesto mesi

e ingenti investimenti. | moderni strumenti di intelligenza artificiale
consentono oggi soluzioni rapide e valide. Cio sottolinea due verita: il
software pervade ogni ambito della vita, e in qualsiasi momento puo
nascere qualcosa di nuovo che rende obsoleto cio che gia esiste.

Tra le giovani imprese si € manifestata una varieta di concetti. Lo
spettro spaziava dagli esoscheletri per la riabilitazione all‘automa-
zione della contabilita, fino a valvole cardiache di nuova generazione,
biosensori e tecnologia satellitare. Il premio della giuria &€ andato

ACATIS
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all‘azienda di Lipsia Ester, che decompone la plastica mediante enzi-
mi — un concorrente di aziende in portafoglio come Carbios. Altri
approcci riguardavano l‘utilizzo del calore residuo dei data center, la
ricarica di autobus tramite spire a induzione o la misurazione delle
polveri sottili nelle grandi citta.

Gli investitori hanno dato consigli chiari: la velocita viene prima della
perfezione. | fondatori sono stati esortati ad andare sul mercato
rapidamente anche con prodotti non ancora ultimati, per guadagna-
re tempo prezioso.

L‘ampiezza e la profondita di queste nuove imprese infondono
coraggio. Sollevano la domanda sul perché dinamiche simili si os-
servino pill raramente in Germania. Iniziative come Data:Unplugged
a Miinster dimostrano che il germe dell‘innovazione € presente.
Affinché le imprese prosperino, &€ necessario un ecosistema fun-
zionante. Mentre in Germania esistono numerosi investitori seed,
mancano finanziatori per i round successivi nell‘ordine delle decine
o centinaia di milioni, necessari per scalare dal prototipo alla produ-
zione in serie. Esempi come BioNTech, DeeplL o Celonis illustrano
il potenziale. Mancano tuttavia opzioni di exit attraenti, che la piazza
borsistica tedesca difficilmente riesce a offrire. L‘innovazione e le
menti ci sono. Facciamone di piu!
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Rapporto sulla situazione economica

La guerra in Iran e nessuna fine in vista

Lars P. Feld

Universita di

Walter Eucken

Sebbene le armi tacciano almeno temporaneamente, la guerra in Iran
non ¢ ancora finita. Cio alimenta speculazioni sulle conseguenze eco-
nomiche di questo conflitto, che sembrano gareggiare tra loro in toni
apocalittici. In linea di principio, tuttavia, restano valide le valutazioni for-
mulate all‘inizio della guerra.

Un aumento del prezzo del petrolio del dieci percento incrementa l‘in-
flazione degli Stati occidentali di circa 0,4 punti percentuali nel primo
impatto, con effetti di secondo ordine negli anni successivi. Se il prezzo
del petrolio sale di 10 dollari al barile, cio costa 0,1 punti percentuali
di crescita economica. Nella previsione primaverile per Ianno in corso,
la diagnosi congiunta prevede di conseguenza un tasso di crescita del
prodotto interno lordo (PIL) reale di appena lo 0,6 percento, ovvero
un dimezzamento rispetto alla previsione autunnale. Il tasso d‘inflazione
tedesco potrebbe salire al 2,8 percento. Cio rappresenterebbe un au-
mento di 0,7 punti percentuali nel confronto tra le due previsioni.

Un‘elevata incertezza permane riguardo alle ulteriori conseguenze al
di la dei prezzi energetici. L‘approvvigionamento di fertilizzanti & mas-
sicciamente compromesso dal blocco dello Stretto di Hormuz. | prezzi
dei generi alimentari potrebbero pertanto aumentare in modo sensibile
non solo perché la produzione alimentare € ad alta intensita energetica,
ma anche a causa di raccolti peggiori. E vero che gli Stati industrializza-
ti occidentali dipendono meno dai vettori energetici primari rispetto
all‘epoca dei due shock petroliferi. Cio vale tuttavia in misura minore per
i Paesi meno sviluppati. Le ripercussioni sulla produzione in quei Paesi
si riflettono pero sotto forma di catene di fornitura perturbate in tutte
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Prof. Dr. Dr. h.c.

Friburgo e Instituto

le altre economie. Queste conseguenze, nonostante le esperienze della
crisi del Covid, sono stimabili solo in modo insufficiente. Ciononostan-
te: come gia all‘inizio della pandemia, le dichiarazioni apocalittiche sono
fuori luogo. La guerra in Iran provoca un grave shock dell‘offerta, con il
quale l‘economia mondiale deve confrontarsi. Una politica economica
e finanziaria che faccia leva sulla domanda aggregata € in questo caso
inadeguata. Si tratta di rafforzare il lato dell‘offerta. Poiché la Germania
in particolare soffre gia da tempo di problemi strutturali sul
lato dell‘offerta, il governo federale deve intensificare i propri
sforzi riformatori.

A tal fine occorre innanzitutto evitare scelte sbagliate. Gli ef-
fetti sui prezzi nei mercati energetici dovrebbero essere in lar-
ga misura consentiti. Poiché la scarsita deve tradursi in corri-
spondenti risparmi. Se questi non vengono indotti da incentivi
di prezzo, devono intervenire misure di razionamento. Tetti ai
prezzi o riduzioni temporanee dell‘imposta sull‘energia, fondata su soli-
de ragioni ambientali (in passato: imposta sugli oli minerali), ad esempio
sotto forma di uno sconto carburante, sono pertanto inappropriati. Lo
stesso vale per regolamentazioni dei prezzi di altro tipo, ad esempio
per i biglietti ferroviari. In termini di misure fiscali, sarebbe giustificabile
unicamente una riduzione permanente dell‘imposta sull‘energia elettrica
per tutti. Essa dovrebbe, in conformita con il contratto di coalizione,
essere comunque ridotta al minimo europeo. Poiché con essa viene gra-
vata l'elettricita da qualsiasi fonte energetica, comprese le rinnovabili.
L'imposta sull‘energia elettrica non ha pertanto piu alcuna giustificazione
ambientale. Si trasforma in un mostro burocratico, dato che é ridotta
solo per il settore manifatturiero. Queste imprese devono quindi rendi-
contare separatamente il consumo di elettricita per la produzione e per
i servizi. Benvenuti nel Paese dello snellimento burocratico!

Controindicata € un‘imposta sugli extraprofitti. Distinguere gli ,,extra-
profitti* dagli utili ,,normali & un altrettanto mostruoso esercizio buro-
cratico. In sostanza, tali profitti si verificano solo in presenza di posizioni
dominanti sul mercato; il diritto della concorrenza, tuttavia, giustamente
non ancora tale valutazione all‘entita del profitto realizzato, bensi alle
quote di mercato e a parametri analoghi. Una reazione sul piano del
diritto della concorrenza ¢ stata peraltro gia adottata dal governo fe-
derale. Non serve altro. Un‘imposta sugli extraprofitti comporterebbe
oneri aggiuntivi per le imprese in una situazione in cui qualsiasi aumento
fiscale sarebbe veleno.

Considerazioni analoghe valgono per Iimposta sul valore aggiunto. In
previsione di possibili aumenti dei prezzi alimentari, alcuni vorrebbero
ridurne I‘aliquota a zero percento. Cio prepara mentalmente il terreno
all‘aumento dell‘aliquota ordinaria di due o tre punti percentuali, discus-
so per altre ragioni. Entrambe le misure andrebbero evitate, anche solo
perché la differenziazione delle aliquote IVA fa si che questa non gravi
esclusivamente sul consumo, ma resti in capo alle imprese.

La metafora calcistica evocata da Olaf Scholz ,,You'll never walk alone*
¢ appunto sbagliata; vale piuttosto il motto di Taylor Swift: ,,You are on
your own, kid*.

Prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld
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L‘universo dei fondi ACATIS

Profili rischio-rendimento di fondi selezionati

Diagramma Rendimento-Volatilita (5 anni p.a. rolling)

13 %

ACATIS Asia Pacific Plus
8%
ACATIS Value und Dividende @ @ ACATIS Aktien Global

ACATIS Value Performer
@ ACATIS Al Global Equities

Rendimento p.a.

@ ACATIS Global Value Total Return
3% ® @ ACATIS Datini Valueflex

ACATIS IfK Value Renten @ ACATIS Value Event

. ACATIS Fair Value Aktien Global

. ACATIS Fair Value Modulor VV-Fonds
2%
0% 5% 10 % 15% 20 % 25 %
Volatilita p.a.

Sostenibilita/ Indicatore di Climate-

Fondi azionari globali Caratterizzazione SFDR rischio neutral

ACATIS Aktien Global Fonds * Pure Value — il classico Articolo 8 4su7 4 10

ACATIS Value und Dividende Titoli ad alto dividendo Articolo 8 4su7
_———-

ACATIS Datini Valueflex Fonds Investire in modo imprenditoriale Articolo 6 4su7

ACATIS Value Event Fonds * Investire senza stress Articolo 8 3su7
_———-

ACATIS Euro High Yield Strategia ,,value* con un approccio bottom-up Articolo 8 2su’7

ACATIS IfK Value Renten * Valore nelle obbligazioni Articolo 6 2su’7 15

* Report mensili con altre classi di valuta sono disponibili sulla nostra homepage acatis.de
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P FONDO AZIONARIO GLOBALE

ACATIS Aktien Global Fonds

Dati al marzo 2026

Fondo azionario globale, aggressivo, Categoria SFDR: Art. 8

Sul periodo di 20 anni al
terzo posto su 69

COMMENTO DI MERCATO

A marzo il fondo ha perso il 4,0% del suo valore. Da inizio anno registra un calo
del 3,0%. Le due coperture contro l'inflazione hanno contribuito in modo netta-
mente positivo alla performance. Inoltre, Aixtron, il New York Times e KWS Saat
hanno contribuito alla performance. Oltre a BioNTech, alcuni titoli dei semicon-
duttori sono stati in calo:TSMC, Lam Research, Infineon e altri.Abbiamo acquis-
tato tre nuove azioni: CTS Eventim, un'azienda che commercializza biglietti per
concerti, Yara, un produttore norvegese di fertilizzanti (che beneficia dell'approv-
vigionamento domestico di gas e dell'aumento dei prezzi) e Kraft Heinz, un pro-
duttore di generi alimentari in difficolta (il ketchup Heinz, ad esempio) e allo
stesso tempo un esempio di cattiva gestione sotto il dogma dello zero-based
budgeting. Abbiamo venduto Aurubis (dopo un andamento piacevole) e China
Resources Gas.

OBIETTIVO E FILOSOFIA

Il comparto investe prevalentemente in aziende selezionate sulla base di un' ana-
lisi fondamentale "bottom-up". Si investe in aziende che presentano almeno uno
dei seguenti criteri: sostanza aziendale, elevata profittabilita (che non si riflette nel
corso di borsa), distribuzioni elevate, settori o paesi trascurati, crisi sopravvaluta-
te. Sono essenziali anche la trasparenza della contabilita e la corporate governan-
ce dell'azienda. Il comparto & categorizzato come prodotto conforme all'art. 8 del
regolamento UE 2019/2088 relativo all'informativa sulla sostenibilita nel settore
dei servizi finanziari (SFDR). ACATIS ha definito 54 criteri di sostenibilita, com-
presi criteri di esclusione, che sono stati giudicati "molto importanti" dagli inves-
titori stessi. Le societa che violano i suddetti criteri possono essere mantenute
nel portafoglio solo se la loro quota complessiva non supera il 10% del patrimo-
nio del fondo. Il fondo ha inoltre la possibilita di contribuire alla riduzione delle
emissioni di CO2.

DATI DEL PRODOTTO PRINCIPALI 10 POSIZIONI

Societa di Gestione

ACATIS Investment

Taiwan Semiconductor

RENDIMENTI VS. BENCHMARK

1.0009%

500%
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——— ACATIS Aktien Global Fonds D (CHF) === MSCI Mondo NTR EUR (dal 01.01.25)
—— MSCI Mondo GDR (EUR)

RENDIMENTI PERANNO IN %
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266
z 17.3 2°

20 152 7.
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0
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0
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31.0321-31.0322 31.03.22-31.0323  31.03.23-31.03.24
= con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
M senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
= Benchmark

1.5

73 83
35
-m ul

31.0324-31.0325 31.03.25-31.03.26

Nota: La performance viene calcolata sulla base del valore patrimoniale netto (NAV). Il calcolo esclude la
commissione di sottoscrizione ed altri costi che possono influire negativamente sulla performance
dell'investimento. ACATIS non € responsabile di tali costi.

RENDIMENTI CUMULATI EANNUALIZZATI IN %

Manuf . 42% gen. feb. mar apr mag gu. lug ago. set ottt nov. dic. Anno Index
Gestore del fondo ACATIS Investment ANUTACtRNINg 2 me 11 01 -40 m-m
Dratiiiife del Gnde  (Cemmemn Alphabet Class A 38% 2025 37 -05 82 -1 38 10 15 -4 33 42 o0 -02EREEE
2004 24 43 38 26 25 26 -0 18 02 00 69 -09EIEEZA]
itari i Lam Research 3,8% d - 2 d ' ' ' : ' ' ' '
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM BR 03 56 05 24 21 29 27 26 06 29 -43 55 49 is2] 204
UCITSV si BioNTech ADRs 34% 202 81 38 39 57 -5 76 90 -39 96 43 57 -60EMIEEE
Patrimonio del fondo 660,4 milioni EUR Nvidia 3,0% 2021 15 25 46 55 05 63 48 34 42 42 25 |4[EXEE
Prezzo di rimborso 618,31 EUR (CLA) Progressive 2,9%
Commissione di 3 Perf ann Perf.  Perf Perf Perf Perf Volatilita ~ Volatilita ~ Volatilita
sottoscrizione 5% Berkshire Hathaway 2,8% dalla dalla 10anni 5 anni 3 anni | anno 5 anni 3 anni | anno
n o pubblica-  pubblica-
Chiusura esercizio 3012 New York Times 2.8% zione zione
finanziario o Fortescue 2,6% 1.132,8% 9.1% 1507%  423%  366% 83%  142%  108% 82%
Consigliata durata di o Valori su base continuativa, volatiita su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research
. R TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
Indicatore di rischio 4 su 7 (secondo PRIIP)
Durata di conserva- . [1876] W87o) Wey2) ey ey ] a3l W36l 2,6 [ANITESI 2026 vendite 2
zione consigliata almeno 5 anni --- -m 2025 o¥TD
2024
ALLOCAZIONE DEGLIASSETT - PER PAESE 8,2 2023
Ui 7,0 7,1 7,4 6,8 [[K] 5.8 2022
I Stati Uniti 47,1% Bl 7o 7.1 7.4 68[[H s
Bt
: 2020
[ Giappone 11,1%
Francia 7,0% 9,0 7,7 8,1 8,9 2019
I Taiwan 4,2% 5,8 3,5 2,5 2018
Danimarca 3,7% (9,3 73 2017
M Cina 2,7% 9.0 2016
: o 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Altri 9,3% )
I cassa 0 2% Acquisto ad inizio d'anno Ogni cifra riporta la performance media annua
Cl. di quote A Cl. di quote B CI. di quote C Cl.di quote E
ISIN DE0009781740 DEOOOAOHF4S5 DEOOOAOYBNM4 DEOOOA3C92E9
Tipo di distribuzione ad accumulazione ad accumulazione Distribuzione Trimestrale | ad accumulazione
Data di lancio 20/05/1997 02/01/2006 20/10/2009 28/02/2022 CERTIFICATI DI CO2
Investimento minimo non previsto non previsto non previsto 50.000.000 EUR PER LA NEUTRALIZZAZIONE CLIMATICA
Spese correnti 151% 0,86% 0.87% 076% 0 CO2 Neutralisation Note 0,7%
(Stato: 31.12.2024) : ' ' !
'S“C'US“ 1,35% 072% 072% 062%
pese amministrative
Rappresentante in Svizzera 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG | I 741 Fund Solutions AG
Luogo di pagamento in Svizzera | Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

| rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. (Tutte le informazioni generali si riferiscono alla classe di quote A)

g' ACATIS nominata migliore boutique di fondi sostenibili della Germania nel 2022/ 2021 j Fund Award 2020 T_: Fondsmanager 2017

ACATIS
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P FONDO AZIONARIO GLOBALE

ACATIS Value und Dividende

Dati al marzo 2026

Fondo bilanciato globale, dividendi elevati, Categoria SFDR: Art. 8

ACATIS Vincitore del test

COMMENTO DI MERCATO

A marzo il fondo ha perso il 7,7%. In questo clima di incertezza causato dalla
guerra, i titoli difensivi di qualita hanno rappresentato un raggio di speranza:
Verbund (+8,9%) ha beneficiato di prezzi dell'energia elettrica stabili, se non
addirittura in aumento, mentre Fastenal (+3,3%), grazie al proprio potere di
fissazione dei prezzi, e Verizon (+2,6%) in quanto affidabile punto di riferimento
per i dividendi, hanno stabilizzato il portafoglio. D'altro canto, pero, hanno pesato
notevolmente Unilever (-21,9%) a seguito della vendita della divisione alimentare
a McCormick e Geberit (-19,4%), dove la prospettiva di un settore edile debole
con una tendenza all'aumento dei tassi di interesse ha depresso il prezzo del-
I'azione.Anche Disco (-18,4%) ha subito un calo significativo a causa dell'incer-
tezza geopolitica che ha scatenato preoccupazioni sui futuri investimenti nel
settore dei semiconduttori. Nel complesso, stiamo trovando sempre piti op-
portunita, poiché un intera serie di societa di qualita viene scambiata con notevoli
sconti.

OBIETTIVO E FILOSOFIA

Il comparto investe in societa di tutto il mondo, la cui capitalizzazione di mercato
deve essere prevalentemente superiore a | miliardo. Gli investimenti devono
essere effettuati in settori con una crescita elevata e costante, in paesi con una
bassa tassa alla fonte, in societa con un elevato valore imprenditoriale e un ele-
vato cash-flow, e con una consistente politica dei dividendi (almeno il 2% p.a.). La
decisione di acquisto viene presa dopo un'approfondita analisi individuale. Il
numero di azioni nel portafoglio varia da 30 a 36 titoli, con una ponderazione
compresa tra il 2,5% e il 4,5% ciascuno. Gli emittenti non sono soggetti ad alcuna
restrizione settoriale. Per i titoli si mira ad un periodo di detenzione medio di 4
anni. Il comparto é categorizzato come prodotto conforme all'art. 8 del regola-
mento UE 2019/2088 relativo all'informativa sulla sostenibilita nel settore dei
servizi finanziari (SFDR).

DATI DEL PRODOTTO
ACATIS Investment

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

Societa di Gestione Taiwan Semiconductor

Gestore del fondo ACATIS Investment Manufacturing 7.3%
Domicilio del fondo  Germania Eli Lilly 4,2%
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM Miinchener Riick 3,8%
UCITSV si CME Group 3,7%
Patrimonio del fondo 156,2 milioni EUR Coca-Cola 3,4%
Prezzo di rimborso 198,56 EUR (CI.A) Microsoft 32%
Commis§i9ne di 5% Bicas 3.2%
sottoscrizione

X L. Deutsche Telekom 3,2%
Chiusura esercizio 3112
finanziario o Nestlé 3,1%
Consigliata durata di a lungo termine Geberit 3,1%

investimento
Indicatore di rischio

Durata di conserva-
zione consigliata

ALLOCAZIONE DEGLIASSETT - PER PAESE
Stati Uniti 44,3%

4 su 7 (secondo PRIIP)

almeno 5 anni

N Germania 13,5%

Svizzera 9,1%

N Taiwan 7,3%
Giappone 5,2%

I Gran Bretagna 4,4%

Osterreich 3,7%
I Francia 3,1%
Altri 7,7%
M cassa 1,7%

ACATIS & lieta di
annunciare

che |l fande ACATIS
Value und Dividende

# SO riconosciute

da Capltal (08/2024)

come uno del

“Migliori fondi attivi™

nedla categoria

Agioni Mondo Reddite.

Cl. di quote A Cl. di quote X
ISIN ATO000A [46T3 AT0000A2UTW8
Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione
Data di lancio 16/12/2013 01/01/2022
Spese correnti 9 o,
(SEato:B\ 12.2024) 1.56% 1.03%
inclusi: ® ®
Spese amministrative 078 0927%
Rappresentante in Svizzera 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG
Luogo di pagamento in Svizzera | Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

RENDIMENTI VS. BENCHMARK
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—— ACATIS Value und Dividende ~ =——— MSCI| Mondo High Dividend Yield (EUR)
RENDIMENTI PER ANNO IN %
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31.0321-31.0322 31.0322-31.0323 31.0323-31.0324
= con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
M senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
= Benchmark

31.0324-31.0325 31.03.25-31.03.26

Nota: La performance viene calcolata sulla base del valore patrimoniale netto (NAV). Il calcolo esclude la
commissione di sottoscrizione ed altri costi che possono influire negativamente sulla performance
dell'investimento. ACATIS non & responsabile di tali costi.

RENDIMENTI CUMULATI EANNUALIZZATI IN %

gen. feb. mar apr mag. gu lug ago. set. ott. nov. dic. Anno Index
2026 06 48 -77 [ -2,7]
2025 29 28 49 21 17 -5 10 01 05 13 24 -o4EEEEY
2024 39 24 28 -18 25 20 00 19 -06 -06 28 -lsHEEHER
2023 20 03 24 06 LI 22 14 14 -1 02 42 25HEEKEY
2022 38 51 32 06 26 41 55 38 -49 38 48 -45HIEEE
2021 1 02 55 05 13 35 24 22 36 49 10 SoEEEX
Perf ann Perf.  Perf Perf Perf Volatilita ~ Volatilita ~ Volatilita ~ Volatilita
dalla dalla 5 anni 3 anni | anno  dalla 5 anni 3 anni | anno
pubblica-  pubblica- pubblica-
zione zione zione
167,3% 83%  432%  294%  -01%  110%  102% 85%  105%

Valori su base continuativa, volatilita su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research

TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
27 69 7,2 7,2 7,1 I8y 6,7 7,3 3,7 008l 4,8 2026 Venciea

N e s A X R e s A 205
9.2 IS [ s 6,1 2024
8,6 82 83[IN 82 9.8 2023
7,7 65 68 67 6594 5.2 2022
10,30 7 010,1110,7]11,5017,4] 2021
81 66 7,1 7,1 6,8 2020
8,9 7,308,083 2019
6,3 3,6 3,3 2018
9,1 6,5 2017
19,6 2016
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Acquisto ad inizio danno  Ogni ciffa riporta la performance media annua

DATI PRINCIPALI
M Rendimento medio dei dividendi (Dati al 28.02.2026) 2,4%

| rendimenti passati non sono indicativi di queIIi futuri. (Tutte le informazioni generali si riferiscono alla classe di quote A)

ACATIS nominata migliore boutique di fondi sostenibili della Germania nel 2021

ACATIS
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Dati al marzo 2026

Fondo bilanciato globale, aggressivo, Categoria SFDR: Art. 6

ACATIS Datini Valueflex Fonds

FUND
AWARD

2025

1° posto su 5 e 10 anni su 194

COMMENTO DI MERCATO

Il fondo ha perso I'l,7% di valore a marzo e il 2,4% nell'anno in corso. In un
contesto di mercato debole come quello attuale, si tratta comunque di una
buona performance, caratterizzata dall'elevato contributo delle tre coperture
dell'inflazione. Anche Vista Energy ha beneficiato dell'aumento del prezzo del
petrolio e della liberalizzazione dell'Argentina. Infine, le posizioni in criptovalute
hanno contribuito in minima parte alla performance. La perdita di valore
dell'obbligazione Air Baltic & stata problematica. La compagnia aerea € stata
sbilanciata dall'aumento dei prezzi della paraffina. Abbiamo aggiunto quattro
nuove azioni al portafoglio: Coinbase, Hamamatsu, Tekscend Photomask e Telix
Pharmaceuticals. Abbiamo venduto i titoli CO2 perché dubitiamo dell'affidabilita
delle norme UE sulla riduzione di CO2.

OBIETTIVO E FILOSOFIA

Il comparto intende sfruttare le opportunita di investimento in modo opportu-
nistico e in situazioni specifiche. Il grado di investimento & percio molto flessibile
e puo variare tra zero e il 100%. Il concetto di value ¢ al centro dell'attenzione e
si riferisce a tutte le classi di investimento. In generale, gli investimenti devono es-
sere effettuati a lungo termine.Tuttavia, a intervalli regolari, occorre verificare le
prospettive delle diverse classi di investimento e dei sottosegmenti. Gli investi-
menti vengono quindi effettuati sulla base di fondi target o di un paniere di sin-
goli titoli. | derivati possono essere utilizzati per aumentare le opportunita o
ridurre i rischi. Se non sono individuabili opportunita chiare, il fondo puo anche
mantenere per un periodo piu lungo un elevato grado di liquidita. Il fondo ha
inoltre la possibilita di contribuire alla riduzione delle emissioni di CO2.

DATI DEL PRODOTTO PRINCIPALI 10 POSIZIONI

RENDIMENTI ACATIS DATINIVALUEFLEX FONDS
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——— ACATIS Datini Valueflex Fonds

RENDIMENTI PERANNO IN %

140 R

-146

Z5

-10
-15
31.0321-31.0322  31.0322-31.0323 31.0323-31.0324 31.0324-31.03.25

i con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
B senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione

31.03.25-31.03.26

Nota: La performance viene calcolata sulla base del valore patrimoniale netto (NAV). Il calcolo esclude la
commissione di sottoscrizione ed altri costi che possono influire negativamente sulla performance
dell'investimento. ACATIS non & responsabile di tali costi.

RENDIMENTI CUMULATI EANNUALIZZATI IN %

. . en. feb. mar  apr mag iu. lug. ago. set. ott. nov. dic. Anno Inde
Societa di Gestione ACATIS Investment UniCredit HVB Call 2026 g33 40 .17 P e gn e % vl m-x
Gestore del fondo ACATIS Investment \Z/S'a()rZ'a‘:ESHICPXTl 46% 2025 52 -66 80 23 46 35 77 2l 35 30 -40 B 65 |
Donmicilio del fondo Germania - 2024 35 64 44 42 49 22 o7 26 20 -02 105 -9 NI

HAL Privatbank BioNTech ADRs 36% 2023 80 04 -02 36 09 46 30 45 -63 52 75 &9
Banca depositaria FFM ’ et Resezoal 35% 2022 -l16 06 87 -61 -46 91 103 27 -1o4 43 50 -7 | EZKIEE
Ty : o - 2021 10 44 36 26 30 56 42 57 34 94 02 23N
s vidia 2%
Patrimonio del fondo 734,7 milioni EUR SFC Energy 2,7%
Perf ann Perf.  Perf Perf Perf Volatilita ~ Volatilita ~ Volatilita
Prezzo di rimborso 727,09 EUR (CI.A i o, dalla dalla 5 anni 3 anni | anno 5 anni 3 anni | anno
Basilea 2,7%
Commissione di = N pubblicazi-  pubblicazi-
- 6% ortescue ,6% one one
et ZION S ) N 7549% 132% 179%  21,1% 15,0% 18,7% 163% 12,9%
Chi i Vista Energy ADR 2,2% Valori su b tinuativa, volatilita su b I Fonte: Bloomberg, ACATIS Research
ijusura esercizio 3110 alori su base continuativa, volatilita su base mensile onte: Bloomberg, esearc!
finanziario o 5,500% DPL 2026 2,1%
Consigliata durata di 2 lungo termine 5,500% DPL 2030 2,1% TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
investimento X Y A 7,0/ [N WSR3 15781 -0,2 [16,81 [1839] 2026 Ve »
ine anno
e R
-1,7 2024
Durata di conserva- almeno 10 anni [12,3]11,8[13,0[12,0] [14,9[11,9 B 2023
zione consigliata [12,6] [13,5[12,4 [ 16,2[12,6] 2022
18,3[18,4[21,4]21,6]16,8(33,9] 2021
ALLOCAZIONE DEGLIASSETT - PEAR CLAﬂSis DIASSETT [15,2[14,9]17,6 17,0 000 2020
zioni /1,0% |m- 1,7 “ﬂlm’ 2019
[ Obbligazioni, medio B 15,5% 9,8 10,0 2018
Certificati 12,8% [19,7]20,6] 2017
| Diritti di opzione 0,1% [12,9] 2016
Altri 0,3% 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
| cassa 0,3% Acquisto ad inizio d'anno Ogni cifra riporta la performance media annua
Cl. di quote A Cl. di quote B CI. di quote X
ISIN DEOOOAORKXJ4 DEOOOA IH72F| DEO00A2QSGT9
Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione ad accumulazione
Data di lancio 22/12/2008 15/04/201 | 26/072021 CERTIFICATI DI CO2
Investimento minimo 1.000.000 EUR non previsto non previsto PER LA NEUTRALIZZAZIONE CLIMATICA
S| ti
(5‘552535‘?{53955 093% 1.79% 1:43% Jl CO2 Neutralisation Note 0,6%
inclusi: o 9 9,
Spese amministrative 080% 1,65% 1,30%
Rappresentante in Svizzera 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG
Luogo di pagamento in Svizzera | Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

| rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. (Tutte le informazioni generali si riferiscono alla classe di quote A)

**** Premio Morningstar di quote A (overall) Z Fund Award premio dal 2023 al 2020

ACATIS
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ACATIS Value Event Fonds

Dati al marzo 2026

Fondo bilanciato globale, flessibile, Categoria SFDR: Art. 8

» FONDO BILANCIATO GLOBALE

—

ACATIS Vincitore del test

seit | 994

COMMENTO DI MERCATO

A marzo il fondo ha perso il 5,1%. L'escalazione geopolitica scatenata dalla guerra
in Iran ha messo in ombra tutti i dati economici positivi e ha riacceso i timori di
un possibile ritorno dell'inflazione. Mentre questo conflitto ha portato a signifi-
cativi guadagni di prezzo nel settore energetico e delle materie prime per titoli
come Halliburton (+11%) e Glencore (+6,4%), I'incertezza generale del mercato
ha causato forti pressioni in altri segmenti. L'obbligazione Air Baltic (-55,4%) ha
perso valore a causa di problemi di liquidita. Anche i titoli sensibili ai tassi d'inte-
resse come Vonovia (-24,9%) e Sika (-20,1%) hanno trascinato il risultato com-

plessivo. Nonostante questa volatilita legata alla guerra, il focus della strategia

rimane invariato sui titoli value di alta qualita, al fine di sfruttare selettivamente
I'attuale fase di aggiustamento del mercato per un riposizionamento a lungo

termine.

OBIETTIVO E FILOSOFIA

Nella selezione delle posizioni del comparto, la filosofia del value investing viene
combinata con l'approccio orientato agli eventi. Le aziende con elevata qualita
dovrebbero ridurre i rischi fondamentali. Il portafoglio € diversificato tra diversi
tipi di eventi e diverse durate di detenzione. E possibile aggiungere titoli a red-
dito fisso e obbligazioni. Sono inoltre essenziali la trasparenza della contabilita e
la corporate governance dell'azienda. Il comparto ¢ categorizzato come prodot-
to conforme all'art. 8 del regolamento UE 2019/2088 relativo all'informativa sulla
sostenibilita nel settore dei servizi finanziari (SFDR). ACATIS ha definito 54
criteri di sostenibilita, compresi criteri di esclusione, che sono stati giudicati
"molto importanti" dagli investitori stessi. Le societa che violano i suddetti criteri
possono essere mantenute nel portafoglio solo se la loro quota complessiva non

supera il 10% del patrimonio del fondo.

DATI DEL PRODOTTO

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

RENDIMENTI VS. BENCHMARK
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Nota: La performance viene calcolata sulla base del valore patrimoniale netto (NAV). Il calcolo esclude la
commissione di sottoscrizione ed altri costi che possono influire negativamente sulla performance
dell'investimento. ACATIS non & responsabile di tali costi.

RENDIMENTI CUMULATI EANNUALIZZATI IN %

Societa di Gestione ACATIS Investment Alphabet Class A 4,5% .
gen. feb. mar apr mag gu. lug ago. set. ottt nov. dic. Anno Index
Gestore del fondo ~ ACATIS Investment ASML Holding 37% 2026 02 24 5| [ 7,2] -0,6]
Domicilio del fondo Germania Amazon 359 2025 23 05 36 08 17 -06 07 -01 00 12 o4 -10MEEE
)
Banca depositaria  HAL Privatbank, FFM : 204 14 14 15 07 10 16 09 03 05 -09 25 -02EXIHER
UCITSV 5 Roche Holding 003 67 -6 21 18 13 15 22 03 -19 -4 27 oo EGIK
MSCI Mondo GDR ggr%‘fat‘°"5“he'"e 3.9% 2022 -l4 36 10 25 20 -6 75 37 -60 04 36 -43HEIEX
- P20 L1 16 19 22 03 28 03 17 23 31 -3 23 EEEEE
(EUR) (50%), EONIATR T 3.0% ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
(EUR) (50%) fino a SHcent b
Benchmark I%’IIS g%fl)z ! s E5R 2,750% KFW 2031 3,0% Perf  annPerf Perf Perf Perf  Volatiita Volatiita Volatilita  Volatilita
OD o o ® dalla dalla 5 anni 3 anni | anno  dalla 5 anni 3 anni | anno
(EUR)(50%), €STR(50%)  Glencore 2,6% pubblica-  pubblica- pubblica-
da 01.01.2022 zione zione zione
Brookfield A 2,3%
Patrimonio del fondo 4.946,0 milioni EUR Taiwan Semiconductor v 265'5% 7455 . ‘ "9b% ‘9'6% i B2 FS'S%BI N S'SA%AT‘SR 6'30/:
iw: iconducto alori su base continuativa, volatilita su base mensie onte: Bloomberg, eseard
Prezzo di rimborso 360,39 EUR (CI.A) Manufacturing 2,3%
Somr:c':legnnz di 59 Berkshire Hathaway 22% TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
Chiusura esercizio 30.09 5,0 4,8 4,7 4,9 4,4 5,1 3,3 2,7 0,6 4,1 0,8 2026 Vendie 2
finanziario e 6,1 6,059 63 60 69 51 48 2,682 2025 o¥TD
Consigliata durata di 6,6 6,5 65 7,0 6,880 6,1 59 3,3 2024
in\c/)estlign:entou " a lungo termine 63 6,2 61 66 63077 52 45 2023
. — 5,4 5,1 50 54 4,7 6,0 2,2 2022
Indicatore di rischio 3 su 7 (secondo PRIIP) (7,907,982 9,3/ 9,5[EN 2021
Durata di conserva- o 7,0 7,0 7,183 8,0 2020
zione consigliata 7,0 7,0 7,1[8,7 2019
ALLOCAZIONE DEGLIASSETT - PER CLASSE DIASSETT 4,9184,31 83,6 2018
I 6,3 5,9 2017
Azioni 62,9% 5'5 . 016
[N Obbligazioni, medio A 31,7% ’
. o, g ’ ° 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Altri 0,1% Acquisto ad inizio d'anno  Ogi cifra riporta la performance media annua
I cassa 5.3%
Cl.di quote A | Cl.di quote B | Cl. di quote C | Cl.di quote E | Cl. di quote X | Cl. di quote Z DATI PRINCIPALI
ISIN DEOOOAOX7541 | DEOOOAICSDI3 | DEOOOAIT73W9 | DEOO0A2JQJ20 | DEOOOA2H7NCS | DEO00A2QCXQ4 Rendimento ponderato per la durata 37%
Tipo d\' d\str.ibuzione ad accumulazione| ad accumulazione| Spese mensili ad accumulazione| Distribuzione ad accumulazione Durata residua (scadenza) 7.3l.
Data di lancio 15/12/2008 15/10/2010 10/07/2013 01/10/2018 22/12/2017 19/11/2020 Rendimento residuo (prossima scadenza call) ~ 2.9)
Investimento @inimo non previsto non previsto non previsto 50.000.000 EUR | non previsto non previsto Tracking Error 44%
é?ﬁi%f‘f{ Eggst; 1,80% 1,409 1,80% 1,03% 1,46% 1,46% Sharpe Ratio 00
inclusi: o &) &) o, 9 9
Spese amministrative 1,65% 1,25% 1,65% 0,95% 1,319 1,31%
Rappresentante in Svizzera 1741 Fund Solutions AG . "
Luogo di pagamento in Svizzera | Tellco AG, Schwyz velldlo iy [ ke @l queiin/A B € X% Z

| rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. (Tutte le informazioni generali si riferiscono alla classe di quote A)

ACATIS nominata migliore boutique di fondi sostenibili della Germania nel 2021
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ACATIS Euro High Yield

Dati al marzo 2026

ACATIS Vincitore del test

Fondo Obbligazionario Europa, aggressivo, Categoria SFDR: Art. 8

COMMENTO DI MERCATO

L'attacco degli Stati Uniti e Israele all'lran ha provocato un netto aumento dei

premi di rischio e a un aumento dei prezzi dell'energia, che ha avuto un impatto

particolarmente negativo sui settori ad alta intensita energetica come quello

chimico e degli imballaggi. Per Ineos, ¢ stato evidente che I'imminente

completamento del cracker a vapore piu efficiente d'Europa ad Anversa ha gii ::c“tf'v:)e'e'adgiIr:“sﬂ‘;atzgpz'lz'gne(mﬁﬁ‘;':a'zl’;a:;l';"I'e”frffr:m?zfzm

portato a una notevole compressione dello spread delle relative obbligazioni. relative all'andamento del valore possono essere comunicate ai clienti
privati solo se si riferiscono a un periodo di almeno 12 mesi.

OBIETTIVO E FILOSOFIA CONSIDERAZIONE DELLA COMMISSIONE DI SOTTOSCRIZIONE
Il comparto investe prevalentemente in obbligazioni ad alto rendimento deno- La performance di questo fondo e i prezzi di rimborso pubblicati mostrano
minate in euro. |l fondo persegue una strategia "value" con un approccio bot- I'andamento del valore lordo. | costi per la gestione del fondo, il depositario, la
tom-up, concentrandosi sull'identificazione di obbligazioni sottovalutate attraver-  revisione ecc. sono gia stati detratti. Si aggiungono altri costi: la banca depositaria
so |'analisi fondamentale.Vengono valutati la qualita del modello di business, la puod addebitare all'investitore costi di deposito annuali. Inoltre, al momento

competenza gestionale e la solidita patrimoniale a lungo termine. Un altro ele-
mento centrale ¢ l'individuazione di valutazioni errate, che possono derivare, ad
esempio, da modifiche del rating, acquisizioni o cambiamenti nella struttura del
capitale. Le decisioni di investimento vengono prese con un orizzonte di lungo
periodo. Il portafoglio € concentrato ma diversificato, con investimenti in 50-70
aziende. Gli investimenti sono effettuati esclusivamente in valute forti come euro,
dollaro statunitense, franco svizzero o sterlina britannica. L'obiettivo principale &
quello di massimizzare il rendimento corretto per il rischio durante l'intero ciclo
di investimento.

dell'acquisto, I'intermediario o la banca puo ritenere una commissione di
sottoscrizione.Ad esempio, con una commissione di sottoscrizione del 3% su un
importo lordo di investimento di 1000 euro, I'importo netto di investimento sara di
soli 970,87 euro.

DATI DEL PRODOTTO PRINCIPALI 10 POSIZIONI
Societa di Gestione ACATIS Investment 6,625% DL Invest
Gestore del fondo ~ ACATIS Investment Group 2030 6.1%
Domicilio del fondo ~ Germania 6,500% SoftBank Group
EO-FLR Notes 2025

Banca depositaria HAL Privatbank, FFM (32/62) 47%
ucITsv si 6,770% Rino Mastrotto
Patrimonio del fondo 9,4 milioni EUR Group EO-FLR Nts

. 2031 4,0%
Prezzo di rimborso  1.014,19 EUR (CI. B)

. - 6,000% Maxam Prill
Chiusura esercizio 2
finanziario 30.06. 2030 3,2%
ol . 6,625% INEOS Finance

Consigliata durata di a lungo termine EO-Notes 2028 3.2%

investimento

Indicatore di rischio 2 su 7 (secondo PRIIP) 5,500% PeopleCert
) Wisdom Issuer 203 | 3,0%
Durata di conserva-

zione consigliata Az & Bl 1,875% Clariane EO-
FLR Conv. Nts 2021 (26/
Und.) 2,5%
0,750% Proximus EO-
SCADENZE RESIDUE Med.-Term Notes 2036 2,4%
s 0- 1 anno 33,3%
1-3 anni 40,9% 10,500% Luna 1.5 EO-
i 3-5 anni 2,4;/, Notes 2032 2,3%
5-7 i 8,7%
17-10 ;,r;,riuz,o%o 6,000% Deepocean
10-15 anni 2,3% 2031 2,2%
u Altro / cassa 3,4% STRUTTURA DEL RATING DATI PRINCIPALI
AAA 0,0% Rendimento 7,0%
Cl. di quote A Cl. di quote B IAA 0,0% Valutazione media B+
ISIN DEOOOA4 I SFN3 DEO00A414ZP8 A 0,0%
issi 9 3%, 1BBB 4,5%
Commissione di emissione 3% attualmente 0% BB 26,1%
Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione — B °6 1,4%
Data di lancio 23/02/2026 21/05/2025 ‘ gg% 377 %
Spese correnti : 0.87% tyidd
(Dai al 3006.2025) o770 C O,OOA
inclusi: 098% 0662 'D 0,0% .
Spese amministrative en R Senza rating / Altro 3,3%
Rappresentante in Svizzera | 741 Fund Solutions AG I cassa 2,0%
Luogo di pagamento in Svizzera Tellco AG, Schwyz

| rendimenti passati non sono indicativi di queIIi futuri. (Tutte le informazioni generali si riferiscono alla classe di quote B)

ACATIS nominata migliore boutique di fondi sostenibili della Germania nel 2021 i Fondsmanager 2017
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ACATIS IfK Value Renten (EUR)

Dati al marzo 2026

Oltre 3 anni al terzo posto su
13

Fondo Obbligazionario globale, aggressivo, Categoria SFDR: Art. 6

COMMENTO DI MERCATO RENDIMENTI VS. BENCHMARK
A marzo il fondo non é riuscito a sfuggire alle dinamiche geopolitiche e all'in- 250%

flazionee ha chiuso a -2,3%. Una perdita di valore fa sempre male, ma dopo un

rialzo del 35% si tratta di un andamento del tutto naturale. In altre parole, ci sono

di nuovo i tassi d'interesse e il 3% sui titoli di Stato tedeschi a 10 anni & un livello

al quale i centri di accumulazione di capitale e le compagnie assicurative stanno

dando un buon contributo per coprire il loro obbligo dell'l-2,5% sul lato delle

passivita. Dopo 10 anni di fase di tassi bassi, per la prima volta questo ¢ il caso.Lo |50
stesso vale per il fondo: con un rendimento del 6,5% e una duration di 4,2 anni, ci
sentiamo ben posizionati per una ripresa nei prossimi 9-12 mesi.Attualmente nel

fondo ci sono 89 obbligazioni. Di recente ¢ stato lanciato una nuova tranche Z ad  j00%

accumulazione in euro: ISIN DEO0O0A4|SFP8. Il fondo mantiene il punteggio mas- 01/0901/1001/1101/1201/1301/1401/1501/1601/1701/1801/1901/2001/21 01/2201/2301/2401/2501/26
simo di 5 su 5 Lipper Leader per la performance a 3,5, 10 anni e complessiva. ——— ACATIS IfK Value Renten
Allo stesso modo, 5 stelle su Morningstar. ——— JPM GBI Global Total Return Index Level Unhedged (EUR)
OBIETTIVO E FILOSOFIA RENDIMENTI PER ANNO IN %
Il comparto viene investito prevalentemente in obbligazioni di emittenti sele- s 7
zionati sulla base della tradizionale analisi obbligazionaria. L'attenzione ¢ rivolta 0 *
all'individuazione di obbligazioni "value" che offrono un rendimento particolar- 5 — I - 1.9 S 4
mente vantaggioso rispetto alla valutazione. Il fondo investe quindi in un porta- 0 — — — — | -
foglio ampiamente diversificato con obbligazioni sottovalutate e si concentra sia 5 . .
sui dividendi tramite interessi che sui guadagni di rendimento. -10
-15
DATI DEL PRODOTTO PRINCIPALI 10 POSIZIONI 310321-31.0322 31.0322-31.0323 31.0323-31.0324 310324-31.0325 310325-31.0326
. . con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
Societa di Gestione ACATIS Investment 6,750% LBBW (203 1/ B senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione

Gestore del fondo ACATIS Investment Und.) 64% = Benchmark

Nota: La performance viene calcolata sulla base del valore patrimoniale netto (NAV). Il calcolo esclude la
o o
Domicilio del fondo Germania 6,625% Petrobras 2034  5,8% commissione di sottoscrizione ed altri costi che possono influire negativamente sulla performance

) dell'investimento. ACATIS non & responsabile di tali costi.
Banca depositaria  HAL Privatbank, FFM  1,000% Bundesrepublik P

‘ Deutechland 2038 42%  RENDIMENTI CUMULATI E ANNUALIZZATI IN %
UCITSV si gen. feb. mar apr mag gu lug ago. set. ott. nov. dic. Anno Index
Patrimonio del fondo 1.170,6 milioni EUR  &se0% Eurefins 2023 - o026 12 07 23 [ -05] 04
. 454 C (28/Und.) 9% 2025 17 12 -6 06 12 06 12 ol o4 11 -02 o2 0EX
Prezzo di rimborso 44,54 EUR (CI.A) 5.950% Siidzucker 2024 15 01 22 07 LI 05 13 06 15 03 11 osHIKEER
Chiusura esercizio 30.09. Hybrid Perp. 3,9% 2003 39 06 22 04 17 16 o7 02 05 05 27 20 NIEE
finanziario 8.474% Dt 2022 -13 74 LI 03 -10 45 19 10 29 06 20 -02|HPEEIE
Consigliata durata di | " Pfandbriefbank (23/ 2021 04 LI 04 05 07 LI 06 o7 -07 05 -7 14K
investimento a lungo termine Und.) 3.6%
'"dicatgrep‘:{”rli,“hi° %5” ; (g:é D.X) " 3,625% Infineon Sub.- Perf  amPerf Perf  Perf  Perf  Votiita Vohtiita Vohtiita \Vohtilta
(secondo ) su7(ClLZ) FLR-Nts.v.19(28/Und.) 3,5% dalla dalla 5 anni 3 anni l'anno  dalla 5 anni 3 anni | anno
D di pubblica-  pubblica- pubblica-
ArEiED €l golpserva- almeno 3 anni 5,375% Oracle 2040 3,2% zione zione zione
Zionelconsigliata . i 1464%  54%  151%  264%  36%  43%  34%  25%  28%
i\’ I |25|'f’ gs;gke Flnance 3 0°/ Valori su base continuativa, volatilita su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research
nieihe ,U7%
0,000% Bundesrepublik TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
Deutschland 2028 3,0% 2,7 2,6 3,0 2,3 1,8 2,9 1,7 2,3 2,4(6,6 5,5 2026 vende:
SCADENZE RESIDUE STRUTTURA DEL RATING iZ :: ;? :: Tl :T “ ;: ;: = igii incars
s 0-1 anno 16,4% o , , , , , , , , ,
3s 10.1% 1-3 anni 25,9% _AA54'3/‘AA 16,7% 1,9 1,7 2,0 1,0 -0,0 1,4 -1,1 -0,7 2023
s 3-5 anni % Yoy’
10 A 5,7% 1 o0,7 0,9 -0,5 -1,9 -0,7 -4,5 2022
5-7 anni_10,0% e — BBB 30,6% 2,9 2,8 3,4 2,2 1,0 3,7 2021
m—7-10anni 7.8% BB 17.5% ) 31030 37 23 07 2020
= IO-BIS anni 15,0% B 6,6% 2 0 o 2 0
B 5-30 anni 3,4% CCC 4,9% 4,0 40 5,2 3,8 2019
30 + anni 2,7% 1CC 0,0% 2,5 2,1 3,1 2018
I Altro / cassa 8,7% -Clg,g%l,‘y 4,9 5,3 2017
Senza rating / Altro 2,7% L2 2016
e cassa 6,8% 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Cl.di quote A | Cl. di quote D | Cl.di quote X | CI. di quote Z Acquisto ad inizio danno  Ogni ciffa riporta la performance media annua
ISIN DEO00A0X7582 | DEOOOA3C9 127 | DEOOOA2H5XH | | DEOO0A4 | SFP8
Commissione di emissione 3% 0% 0% 0% VALUTE (POST HEDGE) DATI PRINCIPALI
Rendiment derat la durata 6,7%
Tipo di distribuzione Distribuzione Distribuzione Distribuzione = ; EUR 73,2% enemen .O ponderato peria dureia ;
accumulazione = USD 10,0% Durata residua media 43
Data di lancio 15/12/2008 28/01/2022 16/11/2017 30/01/2026 GBP 9,9% Valutazione media BBB
Investimento minimo non previsto 50.000.000 EUR | non previsto non previsto mMXN 3,6%
S 1t TRY 1,8%
(sEa?é?a\C.(\]erg;s; 1,07% 0,65% 1,03% 1,00% I1BRL |,0%°
inclusi: ZAR 0,3%
Spese amministrative s B 053% 0% ICHF 0’27:
Rappresentante in Svizzera 1741 Fund Solutions AG '
Luogo di pagamento in Svizzera | Tellco AG, Schwyz . . . o . .
valido per la classe di quote A, X, Z | rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. (Tutce e informazioni generali si riferiscono alla classe di quote A)

# %%k Miglior premio Morningstar (3 anni)

o

Fund Award 2025/ 2020/2019 . Fondsmanager 2017

¢ Lipper Leader (B) Premio Scope
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ACATIS

Opportunita e rischi

di un investimento in un fondi

Opportunita

» Gestione professionale degli asset

Investendo nei fondi di investimento ACATIS, gli investitori
beneficiano della pluriennale esperienza e competenza della
gestione del portafoglio e di una ricerca completa.

» Aumento di valore

Gli aumenti dei prezzi legati al mercato, al settore e alla
societa e gli aumenti dei tassi di cambio offrono interessan-
ti opportunita di guadagno.

» Pagamenti di interessi e/o dividendi

Alcuni titoli sono legati al pagamento di interessi e/o
dividendi da parte di un emittente. | fondi d‘investimento
possono trarne vantaggio.

» Diversificazione del rischio
L‘ampio investimento in titoli riduce il rischio di investi-
mento rispetto a un investimento individuale.

» Flessibilita
| fondi di investimento ACATIS possono essere acquistati e
venduti quotidianamente.

» Trasparenza
| prezzi delle quote e la performance dei fondi d‘investi-
mento sono pubblicati ogni giorno di negoziazione.

» Sicurezza

Anche se la societa del fondo dovesse fallire, il patrimo-
nio speciale del fondo d‘investimento rimane a prova di
fallimento.

» Opportunita di sostenibilita

Gli investimenti in titoli di societa sostenibili possono offri-
re prospettive a lungo termine superiori alla media, data la
crescen-te importanza delle tematiche di sostenibilita.

Report d‘investimento aprile 2026

Rischi

» Giudizi errati
Sono possibili errori nella selezione degli investimenti.

» Perdite di valore
Sono possibili perdite di prezzo e di cambio legate ai mercati,
ai settori e alle societa.

» Rischio dell‘emittente

Il merito di credito di una societa o di un emittente di titoli
puo deteriorarsi.| pagamenti di interessi e/o dividendi pos-
sono essere annullati di conseguenza o il titolo puo scadere
senza valore in caso di inadempienza dell‘emittente.

» Aumento delle fluttuazioni dei prezzi

La concentrazione del rischio su paesi, regioni, settori e temi
specifici puo comportare un aumento delle fluttuazioni dei
prezzi.

» Nessuna protezione del capitale investito

| valore delle quote del fondo puo scendere al di sotto del
prez-zo di acquisto della quota. E anche possibile una perdita
totale del capitale investito. La performance passata non con-
sente di trarre conclusioni di rischio sui rendimenti futuri.

» Rischio di sostenibilita

rischi di sostenibilita sono eventi o condizioni ambientali,
sociali o di governance che, se si concretizzano, potrebbero
avere un impatto negativo significativo sul valore dell‘investi-
mento.

» Ulteriori rischi
A seconda del rispettivo titolo e/o fondo, possono esistere
rischi di controparte e/o di liquidita.

» Costi

Il prezzo delle quote del fondo € gravato da costi una tantum
e ricorrenti.

Documento di marketing
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Contatto

ACATIS Investment

Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

mainBuilding

Taunusanlage 18

60325 Francoforte sul Meno
Germania

Tel: +49 / 69 / 97 58 37-77
Fax: +49 / 69 / 97 58 37-99
E-Mail: sales@acatis.com
Site internet: www.acatis.it

Persona da contattare
Luis Caceres
(Responsabile vendite)

ACATIS Service GmbH
Guetli 166

CH-9428 Walzenhausen (AR)
Tel: +41 /71 / 886 45 51
E-Mail: inffo@acatis.ch

Site internet: www.acatis.ch

Persona da contattare
Marcus Kirschner

Disclaimer
Il presente d & desti i aclienti pr
non pud essere consegnato per motivi legali. Il presente documento ha solo scopo informativo e non ituisce una r

ACATIS

i 0 controparti qualificate ai sensi dellaWpHG (legge t.edes:a sulla negozlazwne di titoli) e non é destinato a clienti privati. Inoltre, il presente documento non costituisce un‘offerta a persone alle quali
dii

o un invito ad acquistare un fondo. L‘opportunlta di investimento presentan potrebbe non essere adatta ad alcuni inves-
titori a causa dei loro specifici obiettivi di investimento e della Ioro sltuazlone finanziaria. Le opinioni espresse sono valide al momento della pubblicazione e possono cambiare, cosi come la Iall i i
futuri. ACATIS non garantisce il raggiungil delle pt

i passati non garantiscono quelli

le fonti siano state accuratamente selezionate, non & possibile garantire |'accuratezza, la completezza o la precisione delle informazioni. Le mformazmnl non possono essere riprodotte

o distribuite. Le autorizzazioni alla distribuzione dei fondi ACATIS nei dlver3| paesi e i servizi associati possono variare. ACATIS mette a disposizione gratuitamente i prospetti di vendita, i documenti contenenti le informazioni chiave (KIID), le relazioni annuali e semestrali

dei suoi fondl |n lingua tedesca (http://www.acatis.de). La societa ACATIS Investment KVG mbH ha sede in Germania ed & soggetta alla vigilanza della BaFin (Autorita federale di vigilanza finanziaria), con sede in Marie-Curie -StraBe 24-28, D-60439 Francoforte. ACATIS
pi mbH, mainBuildi 18,D-60325 Francoforte sul Meno, Tel.: +49/ 69/ 97 58 37-77, Fax: +49/ 69/ 97 58 37-99, E-Mail: anfragen@acatis.de, http://www.acatis.de. Fine della redazione: 10 aprile 2026, ore 12:30 CEST.
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