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Prefazione

Care investitrici,
cari investitori, Sommario

Thorsten Schrieber assumera a partire dal |1°

luglio il ruolo di Portavoce della Direzione di Retrospettiva ... .3
ACATIS, previo benestare della BaFin. Con N . 4
questo passo poniamo ACATIS su una base NUOVi SVIlUPPI ...
duratura e indipendente dai fondatori: affidia-

! .. Acquisti 4-5
mo la guida a un manager esperto, a cui sia-
mo legati da 32 anni e che ha dato prova in T 5

modo convincente delle proprie competenze

nelle sue precedenti posizioni. Il processo di Intervista da

emancipazione era gia stato avviato alcuni ThomasBosch 6
anni fa con l‘introduzione di un modello

partnership con Associate ed Executive Prospettive da

Partner. Inoltre, abbiamo trasferito la societa Dr. Hendrik Leber.........7
ACATIS nella proprieta di una fondazione

di famiglia per garantire la stabilita a lungo Rapporto di

termine dell‘azienda. | colloqui con i nostri Prof. Dr. h.c. LarsFeld 8

collaboratori e partner commerciali hanno

mostrato che questa regolamentazione Diagramma Rendimento-
Volatilita 9

della successione viene accolta in modo
unanimemente positivo. Come fondatori, mia

moglie Claudia ed io restiamo strettamente ESAGATTS-

8! Wi Gamma di fondi 10-15
legati ad ACATIS con pieno impegno.
Cordiali saluti Opportunita e rischi ... 16

6\ . C g' Contatto 17

Dott. Hendrik Leber
Amministratore delegato ACATIS

Copertina — Opera d‘arte del mese

Barbara Feuerbach: ,,Arlecchino e pesce*, 2025
(dalla serie ,,Nuovo Mondo Bello*)

Acrilico/carta su legno, 27,5 x 27,5 cm
Firmato e datato sul retro
EUR 1.900 (IVA inclusa)

Nelle opere della serie ,,Nuovo Mondo Bello®, I‘artista
francofortese Barbara Feuerbach affronta il tema di un
mondo in trasformazione. In tutto cio che vive e prova,

scorge un grande enigma. Le opere ritraggono fiabe affascinanti, che catturano lo spettatore. Le opere

e leggende, ma anche personaggi dei fumetti e della conquistano grazie alla cifra cromatica caratteristica di
cultura pop.Vediamo cosi buffoni e miti, angeli e figure Barbara Feuerbach, alla sua cura del dettaglio e all‘opu-
animali, oltre a numerosi altri personaggi. Che aspetto lenza dei suoi mezzi pittorici.

ha questo Nuovo Mondo Bello? Sono storie surrealie 7 artegiani.de
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Retrospettiva

per il periodo dal 31 marzo 2026 al 30 aprile 2026

+46,6 %

Sviluppi positivi al

ACATIS Aktien Global (singoli titoli)

Infineon (+46,6%): Infineon be-
neficia in misura molto significativa
delle commesse per |‘alimenta-
zione elettrica dei data center.

Tra il 2024 e il 2027 ¢ atteso un
aumento di dieci volte del fattu-
rato di segmento. Positivi sono
anche il ruolo sempre pi rilevante
nell‘industria automobilistica e la
collaborazione con Nvidia.
Aixtron (+36,7%): Un forte
slancio nella raccolta ordini, in
particolare nel settore dell‘op-
toelettronica per data center di

IA, e un rialzo delle previsioni
per l‘anno in corso sono stati i
fattori fondamentali che hanno
sostenuto ulteriormente il de-
ciso rialzo dei titoli Aixtron, che
prosegue ormai da mesi.
Nexans (+33,3%): ha brillato
grazie a un primo trimestre
solido nel comparto dell‘elettrifi-
cazione. L‘acquisizione strategica
di Republic Wire, finalizzata
all‘espansione in Nord America,
ha spinto la quotazione su nuovi
massimi storici.

I migliori singoli titoli dell¢
ACATIS Aktien Global Fonds
Andamento delle quotazioni nel periodo dal 31.03.2026 al 30.04.2026

Infineon sta beneficiando
del boom globale dei titoli

del settore dei chip; inoltre,
il gruppo quotato nel DAX
ha rivisto al rialzo le proprie
previsioni di crescita

Ad aprile abbiamo registrato alcuni salti di
quotazione in parte sensazionali, ma in parte anche
deludenti. Con un rialzo di aprile del 10,6%, il

fondo ACATIS Datini Valueflex si € collocato in tes-
ta, seguito dal fondo ACATIS Al US Equities (+9,3%),
dal fondo di gestione patrimoniale ACATIS Fair

Sviluppi negativi al

46,6% Infineon

36,7% Alixtron

33,3% Nexans

ACATIS Aktien Global (singoli titoli)

Regeneron Pharmaceu-
ticals (-12,5%): Regeneron
comunica dati deludenti nella
Fase 3 per il farmaco contro

la BPCO ltepekimab. Dopo
Iaggiornamento su Itepekimab,
Iazione ha perso oltre il 15%.
Anche i dati trimestrali sono
risultati contrastanti. Mentre
Dupixent ed Eylea HD hanno
convinto, i ricavi complessivi
sono risultati inferiori di circa il
10% alle attese.

Markel (-9,5%): Le perdite nel
portafoglio azionario di Markel
hanno portato a un risultato
negativo nel primo trimestre,
sebbene l‘attivita operativa

core abbia avuto un andamento
positivo. | riacquisti di azioni
pianificati dovrebbero sostenere
la quotazione in futuro.
EssilorLuxottica (-9,0%):
Nonostante un‘attivita operativa
che continua a registrare una
crescita dei ricavi a doppia cifra
nel primo trimestre, EssilorLu-
xottica ha nuovamente segnato
una performance negativa. Il
motivo risiede nelle persistenti
incertezze sul mercato dei
wearable basati sull‘lA, anche se
anche in questo caso riteniamo
che I'azienda, grazie alla sua
leadership nell‘innovazione, sia
ben posizionata per il futuro.

I singoli titoli piu deboli dell¢
ACATIS Aktien Global Fonds
Andamento delle quotazioni nel periodo dal 31.03.2026 al 30.04.2026

Value Modulor (+8,3%) e dal fondo ACATIS Aktien
Global con +8,0%. Come investitore non si puo
che restare stupiti dai capricci del mercato, che dis-
tribuisce le sue simpatie per i temi di investimento
in modo diverso di mese in mese. Tutto

cio depone a favore dei piani di accumulo
(investimenti piu consistenti nei mesi favorevoli)

e di orizzonti di detenzione lunghi.

Regeneron
Pharmaceuticals

Markel

EssilorLuxottica

foto: adobestock.com
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Nuovi
Sviluppi

per il periodo dal 31 marzo 2026 al 30 aprile 2026

Negli ultimi mesi sono successe molte cose. Quando
questo report di investimento verra pubblicato, I'ACA-
TIS Altersvorsorgedepot UCITS ETF dovrebbe essere

negoziabile su Xetra. L‘ETF coniughera uomo e macchina.

Si basera sul patrimonio dei nostri attuali investimenti
e, con l‘ausilio dei modelli di IA sviluppati a Lugano da
Nnaisense, comprendera un portafoglio ottimale di 50
titoli, che verra ribilanciato trimestralmente. Il prezzo di
emissione iniziale & di 25 euro per quota, il TER si attes-
tera allo 0,70%. La societa di gestione € ACATIS; Univer-
sal, Hauck, Naro IQ e Virtu assumeranno ulteriori funzio-
ni all‘interno del prodotto.

A breve, in collaborazione con Exaloan, intendiamo fina-
lizzare anche un prodotto creditizio, un fondo di direct
lending. Come investitori privati abbiamo gia alcuni anni
di esperienza nella collaborazione con Exaloan e siamo
sempre lieti dell‘accredito delle distribuzioni trimestrali
di interessi. Il nuovo prodotto in fondo speciale attu-
almente in lavorazione sara tuttavia accessibile solo ai
grandi investitori a partire da | milione di euro.

ACAT IS Report d‘investimento maggio 2026

foto: kraftheinzcompany.com; adobefirfly.com / KI

Acquisti

nei portafogli

FONDI AZIONARI
GLOBALI

Allegro

Allegro & una sorta di Amazon polacca,
con la differenza che Allegro fa solita-
mente solo da intermediario tra com-
merciante e cliente.Allegro lavora anche
per aziende cinesi che spediscono in
Germania a partire dalla Polonia.

General Mills

Haagen-Dazs (foto), Granola, Pillsbury,
Cheerios sono tutti marchi di General
Mills. L‘assortimento spazia dai cereali

per la colazione al cibo per cani. Il settore
€ considerato noioso e a bassa crescita.
Questo offre a General Mills la possibilita
di restituire al mercato importi straordina-
riamente elevati tramite dividendi e riac-
quisti di azioni. In questo modo I‘azionista
trae beneficio anche in assenza di crescita.

PayPal

PayPal ¢ stata inserita in portafoglio
nello stesso contesto di General Mills,
in virtu di un‘allocazione del capitale fa-
vorevole agli azionisti. Grazie agli elevati
flussi di cassa liberi, I'azienda riacquista
massicciamente azioni proprie, il che
garantisce a noi investitori una fetta
sempre pit grande della torta, e quindi
degli utili. E cio avviene a un P/E atteso
interessante, ormai pari a solo 9,5.

Zabka

A ogni angolo di strada della Polonia si
vede un convenience store di Zabka. |

consumatori pagano di piu per la pra-

ticita, un ampio assortimento e snack

caldi. Dagli attuali 11.000 punti vendita
si dovra arrivare a 19.000.

FONDI MISTI
GLOBALI

Broadcom

Solo poche aziende al mondo sono in
grado di sviluppare chip ad alte presta-
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Acquisti

nei portafogli (Continua)

zioni su misura per applicazioni di
IA, e una di queste & Broadcom.
Cio si riflette direttamente nei
numeri: la divisione semiconduttori
realizza margini lordi pari a circa

il 68%, e i contratti con i maggiori
hyperscaler del mondo hanno
durata pluriennale e sono vincolati
alla capacita produttiva. Il risultato
€ un business che si distingue per
una solida prevedibilita e per uno
stretto legame con la clientela.

Basilea Pharmaceutica

Basilea, dopo la cessione della
divisione oncologica, € di nuovo
ben capitalizzata e convince per

la crescita stabile dei proventi da
licenze derivanti dai propri farmaci
principali contro le infezioni fungine
e le resistenze batteriche, nonché
per una migliore redditivita.

Oshkosh

Oshkosh & uno specialista statu-
nitense nei Purpose-Built Vehicles,
ossia veicoli ed equipaggiamenti
altamente specializzati per impieghi
estremamente gravosi. Oshkosh
dispone di vantaggi solidi e difficili da
replicare: contratti a lungo termine
con il governo e I'esercito, con

I'US Postal Service e con i vigili del
fuoco. Si tratta di contratti difficili da
aggiudicarsi e che garantiscono
ricavi e margini sicuri per anni.

Vendite

dai portafogli

FONDI MISTI
GLOBALI

ConocoPhillips

Con la vendita di Conoco
abbiamo ridotto la nostra quota
petrolifera, importante in vista
della guerra in Iran.

ACATIS

Keyence

In qualita di leader globale di
mercato nella sensoristica, Keyence
beneficia del trend verso |‘aumento
dell‘efficienza attraverso sensoris-
tica ed elaborazione delle immagini
supportate dall‘lA. Lo specialista
degli ,,occhi e orecchie* della
fabbrica non produce internamente,
ma fa produrre conto terzi, ed &
considerato leader tecnologico in
termini di precisione e affidabilita.

Onto Innovation

Onto ¢ il player dominante
nellispezione e nella metrologia per
il packaging dei chip di ultima gene-
razione. Si tratta di un aspetto oggi
cruciale, dato che i chip di IA (come
quelli di NVIDIA) non sono piu
costituiti da un unico componente,
bensi da molti piccoli ,,chiplet” che
devono essere collegati tra loro
con estrema precisione.

Tempus Al

Tempus, grazie al suo enorme databa-
se clinico, aiuta le aziende farmaceu-
tiche tramite analisi di |A a rendere
piu precisa ed efficiente lo sviluppo
dei farmaci. L'azienda € stata premiata
a fine aprile 2026 da TIME come una
delle ,,10 aziende sanitarie pit influen-
ti dell'anno”. Esistono partnership con
lllumina,AstraZeneca e Daiichi

Fresenius

Fresenius ha raggiunto il
nostro prezzo obiettivo. Inoltre
il titolo si trova ad affrontare
costi di ristrutturazione e costi
di lancio sul mercato per nuovi
apparecchi per dialisi.

Report d‘investimento maggio 2026

Nuov.e idee dalla Polonia:
Zabka e Allegro

Laetitia-Zarah Gerbes ¢ responsabile,
insieme al Dr. Hendrik Leber, dell’ACATIS Datini Valueflex

Durante un viaggio di ricerca di tre giorni a Varsavia e
Breslavia, con numerose interviste al management, il nostro
team di investimento ha potuto raccogliere nuove idee,
due delle quali sono state inserite nel portafoglio del fondo
ACATIS Aktien Global. Una di esse & impossibile da non
notare gia per strada: nelle citta pit grandi ci si imbatte
ogni 150-300 metri in uno dei punti vendita verde brillante
di Zabka, una sorta di incrocio tra chiosco e caffetteria
fast-food. Oltre a pizza, hamburger, ciambelle e bevande,
vengono offerti anche servizi postali e prelievi di contante.
Sempre pil prodotti propri ad alto margine entrano nell‘as-
sortimento, come ad esempio shot vitaminici o caramelle
gommose alla frutta a ridotto contenuto di zucchero.
Grazie all‘intelligenza artificiale, le sedi vengono selezionate
in modo accurato e in ogni punto vendita si trovano sugli
scaffali esattamente i prodotti piu richiesti in quella zona.
L‘equo sistema di franchising deve ora essere esteso a livel-
lo internazionale; il management ha inizialmente nel mirino
altri paesi dell‘Europa orientale come la Romania.Anche
Allegro intende espandersi nell‘Europa orientale. L‘azienda
e la risposta polacca ad Amazon e in Polonia € |‘incontras-
tato numero uno con una quota di mercato di circa il 40%.
Il fatturato cresce ogni anno di circa il 10%, quindi con un
dinamismo analogo a quello di Zabka. Il marketplace online
di Allegro, il cui cuore € una piattaforma 3rd-party per i
venditori, promette notevoli economie di scala. Anche la
divisione logistica si sviluppa bene. In Polonia i pacchi ven-
gono preferibilmente consegnati presso stazioni di ritiro,

il che riduce i costi di consegna.Allegro & ottimamente
attrezzata in questo ambito grazie a una propria rete (,,Al-
legro One Box“). Anche qui I'|A viene utilizzata per posizio-
nare in modo mirato la pubblicita dei prodotti e adattare
dinamicamente i prezzi, il che aumenta la competitivita della
piattaforma. Sullo sfondo delle aspettative di crescita delle
aziende, la valutazione di entrambi i titoli appare interessan-
te, con P/E attesi compresi tra circa |5 e [9.
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Thomas Bosch in un‘intervista

Con la pazienza fino all‘assegno milionario

Risarcimento da parte di Apple dopo sette anni di attesa

Signor Bosch, ad aprile ha ricevuto un
pagamento di 1,08 milioni di dollari
USA a favore del fondo ACATIS Value
Event. Qual é stato I‘antefatto?
L‘uscente CEO di Apple Tim Cook aveva fornito a
fine 2018 una previsione troppo ottimistica sulle
vendite di iPhone in Cina, nonostante fosse a co-
noscenza delle tensioni commerciali tra Washing-
ton e Pechino. Nel gennaio 2019 Iazienda comu-
nico poi in una nota ad hoc che le aspettative di
fatturato erano state riviste al ribasso di nove
miliardi di dollari. Nell‘aprile dello stesso anno gli
azionisti danneggiati hanno presentato denuncia
contro |azienda per informazioni fuorvianti. Ab-
biamo aderito a questa class action e ora, sette
anni dopo, abbiamo ricevuto il risarcimento.

Aveva gia avuto un caso simile in pre-
cedenza?

Diversi, addirittura. Lo scorso anno abbiamo ot-
tenuto, sempre a favore del fondo ACATIS Value
Event, circa tre milioni di dollari in una transazio-
ne con Kraft Heinz, e recentemente abbiamo ri-
cevuto un‘ulteriore integrazione di 345.000 dol-
lari. L‘azienda aveva promesso sinergie troppo
elevate dalla fusione ed é stata costretta a cor-
reggere i bilanci dal 2015 al 2018 a causa di dati
finanziari errati. Tra l‘altro, i pagamenti arrivano,
come anche nel caso Apple, per lo pit ancora in
modo classico tramite assegno.

Quanto bisogna avere I‘orecchio teso
al mercato per venire a conoscenza
di queste class action? Le aziende co-
involte difficilmente si rivolgeranno al
pubblico con comunicati stampa.

Non e un‘impresa impossibile, anche se da noi non
viene riferito di tutte le class action negli USA.
Esistono fornitori di servizi specializzati che met-
tono a disposizione tutte le informazioni necessa-
rie. Ci si registra e si fornisce una prova dalla banca
depositaria che attesti la detenzione del titolo in
questione nel portafoglio nel periodo rilevante,
sostanzialmente e tutto. Stiamo lavorando per
semplificare ulteriormente la procedura, creando
un‘interfaccia diretta con il sistema di portfolio
monitoring dello studio legale Bernstein Litowitz
Berger & Grossmann, leader in questo settore.

Significa che intende migliorare la pro-
pria performance citando in giudizio
aziende in modo mirato?

Sicuramente no. Ma & nostro dovere fiduciario ge-
stire con cura il patrimonio dei nostri investitori,
per questo non possiamo semplicemente lasciare
quel denaro li. In due procedimenti ancora pen-

ACATIS

Thomas Bosch,
¢ responsabile, allinterno della
direzione di ACATIS, delle aree
Risk Management, Finanza,
Compliance, Legale, Risorse
Umane e Back Office

denti negli USA siamo addirittura nella posizione di
lead plaintiff. Per gli investitori del fondo ¢ del tutto
privo di rischi, poiché lo studio legale anticipa il fi-
nanziamento dei procedimenti e riceve una parte-
cipazione percentuale solo in caso di esito positivo.

Di cosa si tratta in questi procedimenti?
Siamo lead plaintiff nel caso New Oriental
Education, uno dei principali fornitori cinesi di
e-learning. Durante la crisi del Covid del 2021,
anche questa azienda aveva diffuso previsioni fu-
ture troppo rosee, sebbene il CEO intrattenesse
stretti contatti con il governo e avrebbe dovuto
sapere che erano imminenti severe misure rego-
latorie nel settore dellistruzione privata. L‘altro
caso riguarda lllumina, uno dei piu noti gruppi
biotech americani. Le accuse sono collegate
all‘acquisizione di Grail da parte di lllumina, paga-
ta a un prezzo eccessivo. Si tratta di dichiarazioni
fuorvianti, occultamento di fatti negativi nonché
di motivazioni dei manager in contrasto con gli
interessi dell‘azienda.

L‘acquisizione & stata annullata nel
2024. Dov*¢ il danno?

Da un lato la quotazione, come anche nel caso
New Oriental Education - € crollata. L'entita del
danno si puo quindi calcolare facilmente dalla diffe-
renza di prezzo. Dall‘altro, I‘esecuzione frettolosa
della transazione lasciava un retrogusto sgrade-
vole: Grail aveva sviluppato un test rapido per il

Report d‘investimento maggio 2026

cancro per il quale era chiaro fin dall‘inizio che non
avrebbe ottenuto |‘autorizzazione.Alcuni manager
di lllumina detenevano partecipazioni in Grail e
hanno apparentemente cercato di arricchirsi tra-
mite |‘acquisizione di gran lunga troppo onerosa,
costata oltre otto miliardi di dollari.

Non ci si taglia un po‘ la gamba quando
si fa causa a un‘azienda di cui si deten-
gono le azioni?

E una domanda che ci viene posta spesso.

Cosa risponde?

In primo luogo, al momento della presentazione
della denuncia spesso non siamo pil investiti, per-
ché anche la nostra fiducia ha dei limiti. In secon-
do luogo, la class action va avanti comunque, con
o senza di noi. Spesso i procedimenti si concludo-
no con una transazione e un pagamento da parte
dell‘azienda.A nostro avviso sarebbe irresponsabi-
le lasciare questa torta ad altri senza assicurarci la
fetta che spetta ai nostri investitori. Dato che non
sussiste alcun rischio finanziario, non capisco per-
ché cosi tanti investitori istituzionali in Germania
non si attivino maggiormente su questo fronte. In
rapporto ai volumi dei fondi non si tratta certo
di cifre enormi, ma I‘assegno di Apple ad aprile
ha comunque contribuito di quasi due punti base
alla performance positiva del fondo ACATIS Value
Event. Nel caso di Kraft Heinz si e trattato addi-
rittura di oltre cinque punti base.
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Prospettive e sviluppi

suli mercati

Volonta di riforma e auto-
critica hanno caratterizzato
I‘incontro annuale del Consig-
lio Economico. Una cronaca
dello stato d‘animo di una
giornata che dimostra: si sta
muovendo piu di quanto la
quotidiana cronaca di crisi
lasci supporre.

di Dr. Hendrik Leber

La partecipazione all‘annuale Wirtschaftstag del Wirtschaftsrat ha per-
messo un contatto diretto con gli attori attualmente protagonisti, in par-
ticolare provenienti dai partiti dell‘Unione. ,,La Germania sembra soffrire
di una malattia autoimmune: criticare e pretendere*, cosi il Ministro per
il Digitale Wildberger ha definito la situazione attuale. Al Wirtschaftstag
si & infatti confermata |‘impressione che in Germania siano attualmente
in fase di attuazione pit misure liberatorie di quanto la quotidiana crona-
ca di crisi lasci supporre. Sembra che, al di la delle perplessita mediatiche,
si stia sviluppando una nuova volonta politica di azione.

Una burocrazia dilagante, alte imposte e costi energetici, oltre a una
lentezza generalizzata, compromettono in modo massiccio la com-
petitivita tedesca. Le discussioni hanno tuttavia messo in luce come il
problema sia meno di consapevolezza e piu di attuazione, e in modo
molto marcato. La Germania appariva di recente come un‘economia
priva di una volonta chiara, in cui uno strato burocratico cresciuto nei
decenni e duro come il cemento soffoca ogni dinamismo.
Particolarmente degna di nota é stata |‘autocritica dei relatori chiave,
che hanno apertamente indicato anche gli anni di governo sotto Angela
Merkel come parte dell‘attuale crisi. Nei dibattiti, tra gli altri, Katharina
Reiche ha affrontato con grande chiarezza le distorsioni all‘interno
della politica energetica tedesca. Ha definito assurdo il fatto che nelle
giornate soleggiate sia i produttori di energie rinnovabili sia quelli di
energie convenzionali debbano essere indennizzati per la mancata
produzione o per |‘assorbimento delle eccedenze.

Una leva centrale della nuova agenda ¢€ il massiccio smantellamento
delle barriere regolatorie nell‘economia.Vengono cosi abolite numerose
istanze superflue, come ad esempio gli oltre 100.000 incaricati aziendali
per tematiche banali (come ad esempio per la sicurezza delle scalette).
Questo snellimento dovrebbe restituire alle imprese quegli spazi di
manovra necessari per innovazioni autentiche e per un lavoro efficiente.
Il Ministro per il Digitale Karsten Wildberger ha ricevuto un‘eco stra-
ordinariamente positiva per il suo approccio pragmatico alla moder-
nizzazione dell‘amministrazione. Lo ha dimostrato con I‘esempio della
gestione delle pratiche tramite agenti automatizzati ad Amburgo e con
I'introduzione dell‘ID digitale tedesco. L‘impressionante registrazione
digitale di |,4 miliardi di indiani dal 2016, presentata dal ministro india-

ACATIS
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no responsabile, & servita in questo contesto come prova internaziona-
le della scalabilita di tali modelli.

Wildberger pianifica, con il suo programma in 200 punti, uno sgravio
finanziario per la Germania pari a circa 16 miliardi di euro. Questa
linea ¢ affiancata dalle richieste di Carsten Linnemann, che ha proposto
come misura immediata un taglio forfettario dei bilanci ministeriali

fino al cinque per cento. L‘obiettivo € una quota statale piu snella. Ora
sarebbe il momento migliore per farlo.

L‘agenda di riforma comprende inoltre profondi cambiamenti nel red-
dito di base, nella previdenza per la vecchiaia e nellimposta sulle so-
cieta, che a partire dal 2028 scendera al dieci per cento.Accelerazioni
delle procedure di pianificazione e la , tipologia edilizia E“ dovrebbero
inoltre semplificare in modo sostanziale la realizzazione di edifici e lo
sviluppo infrastrutturale in Germania. L‘obiettivo € porre fine alle du-
plicazioni federali (,,17 versioni della protezione dei dati*) e rinunciare
con coerenza al cosiddetto gold plating delle normative UE.

Christian Sewing (Deutsche Bank) ha richiamato I‘attenzione sulla
necessita di mobilitare maggiormente sul territorio nazionale il patri-
monio finanziario privato, pari a circa dieci trilioni di euro.Attualmente
vengono trasferiti ogni anno dall‘Europa all‘estero circa 300 miliardi di
euro, il che rappresenta principalmente uno specchio degli elevati avan-
zi commerciali. Per ridirezionare questi flussi di capitale & essenziale
aumentare |‘attrattivita della piazza Germania attraverso nuovi accordi
commerciali al di 1a di Stati Uniti e Cina, ad esempio con Canada, Mer-
cosur, India, Indonesia, Australia e altri.

Il presidente dell‘Eintracht Axel Hellmann ha offerto un‘efficace analogia
con lo sport professionistico, in cui resilienza, obiettivi chiari e piani de-
cidono il successo. Ha ammonito che queste virtl sono passate troppo
in secondo piano, negli ultimi tempi, nel dibattito sociale. In sintesi: il
fermento di rinnovamento in Germania & migliore dell‘'umore percepito,
spesso nascosto sotto il cofano e quindi non visibile. Le misure struttu-
rali hanno bisogno di tempo per produrre i loro effetti. Concediamoci
tempo nel giudicare la politica attuale.Anche nei confronti di Gerhard
Schroder eravamo molto scettici. Le sue riforme si sono rivelate molto
efficaci. In questo momento si sta muovendo piu di quanto si creda.
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Rapporto sulla situazione economica

Il gusto per il declino

ffoto: Jigal Fichnte / @Walter Eucken Institut

ACATIS

Universita di

Quando un‘osservatrice interessata si immerge nella cronaca mediatica
in Germania, deve trarre |‘impressione che la Germania si trovi sull‘orlo
del baratro. Simbolo del fatto che la Germania non funziona piu sono le
Deutsche Bahn. Il narrativo che ne deriva suona pressappoco cosi: lin-
frastruttura in Germania sarebbe fatiscente, come sembrano dimostrare
i ritardi dei treni, gli ingorghi in autostrada, lo stato di degrado degli edifici
pubblici. L'amministrazione statale sarebbe inefficiente, il che ¢ dovuto
non da ultimo alla digitalizzazione insufficiente. Il sistema sanitario sa-
rebbe costoso, misurato in rapporto al prodotto interno lordo (PIL), ma
non porterebbe a una qualita della vita pari a quella di sistemi altrettanto
costosi, come ad esempio quello svizzero. Il sistema scolastico congede-
rebbe oggi diplomate e diplomati con conoscenze nettamente inferiori;
la parola d‘ordine ¢ inflazione dei voti.

Il riflesso di questa descrizione € la miseria economica del paese. Inol-
tre, l‘attivita di investimento privata € debole. Le aziende in Germania
investono ormai a malapena, perché i costi sono troppo elevati: costo
del lavoro, costi dell‘energia, intensita regolatoria, carico fiscale, la piazza
tedesca si colloca sempre ai vertici di queste classifiche. Non sorprende
quindi che questo risultato porti all‘attuale miseria.

Su questa narrazione non c‘é nulla da minimizzare. La Germania ha ef-
fettivamente bisogno urgente di riforme che conducano a una migliore
azione statale e a condizioni quadro migliori. Manca tuttavia uno sguardo
giusto e differenziato sulle cose.

Come altri stati,anche la Germania ¢ colpita dalle turbolenze geopolitiche
e dalle incertezze ad esse connesse. E non si tratta solo della crisi del
momento. Lo shock dei prezzi energetici conseguente alla guerra in Iran si
inserisce in una sequenza di fenomeni di crisi: la pandemia di Covid, la gu-
erra di aggressione russa contro |‘Ucraina e i conseguenti prezzi dell‘ener-
gia, la politica dei dazi di Trump con le reazioni sui mercati finanziari e una

Report d‘investimento maggio 2026

Prof. Dr. Dr. h.c.
Lars P. Feld

Friburgo e Instituto
Walter Eucken

rivalutazione dell‘euro rispetto al dollaro USA, e ora una nuova ondata di
rincari dell‘energia e nuove reazioni sui mercati finanziari.

Tutto questo non deve servire come giustificazione per le mancanze del
passato. | problemi strutturali dell‘economia tedesca cominciano gia prima
della pandemia di Covid. La produzione industriale € in calo gia dalla fine
del 2017. Ma la situazione attuale non va imputata soltanto allo Stato.
Le imprese non sempre si pongono nel modo giusto di fronte
alle sfide della trasformazione strutturale. Alcune aziende sono
diventate pigre a causa dei sussidi di una politica industriale sbag-
liata e dei pacchetti di salvataggio durante la pandemia di Covid.

Circa un anno fa il governo federale si & presentato come go-
verno riformatore, con I‘obiettivo di rafforzare I‘economia te-
desca. Dopo un massiccio allentamento del freno al debito, le
riforme sono pero inizialmente mancate. Persino gli spazi di
indebitamento notevolmente ampliati non sono stati utilizzati per lo sco-
po dichiarato, ossia un rafforzamento dell‘attivita di investimento statale;
ne risulta una partita di giro nel bilancio federale, che consente maggiori
spese per consumi e trasferimenti. Con il pacchetto pensionistico del
2025 aumenteranno gli oneri futuri. Se non seguiranno tagli alle pres-
tazioni in altri ambiti, le aliquote contributive dell‘assicurazione pensio-
nistica obbligatoria dovranno aumentare in tempi prevedibili. Con una
legge sulla fedelta contrattuale ai contratti collettivi, il governo federale
aumenta l‘intensita regolatoria e quindi il costo del lavoro. Nella politica
energetica, con il prezzo industriale dell‘elettricita e la sovvenzione degli
oneri di rete, sono disponibili solo misure ponte finanziabili a breve ter-
mine. E nell‘attuale crisi energetica nel contesto della guerra in Iran, al
governo viene in mente soltanto uno sconto sul carburante.

Eppure non tutto € andato storto. La riforma fiscale del governo federale
va nella giusta direzione. Con un ammortamento accelerato del 30% in
tre anni e |‘abbassamento dell‘aliquota dell‘imposta sulle societa di un
punto percentuale allanno nei cinque anni successivi, si riduce il carico
fiscale effettivo e si migliora prospetticamente la qualita del sistema-pae-
se. Poco prima di Natale, Bund e Linder hanno raggiunto un accordo
sulla modernizzazione dello Stato, con cui viene avviato un miglioramen-
to dell'amministrazione raggiungibile attraverso una digitalizzazione co-
erente. || Biirgergeld ¢ stato riformato nel nuovo reddito di base; bene-
ficiarie e beneficiari sono nuovamente chiamati con maggior decisione a
rendersi disponibili al mercato del lavoro. Sono attualmente in corso una
riforma sanitaria complessiva e una riforma del mercato elettrico, che
contengono molti elementi di riforma sensati. Inoltre, il governo federale
ha annunciato di voler procedere, sulla base delle proposte della Com-
missione per lo Stato sociale, a un accorpamento tra il nuovo reddito di
base, il sussidio per |‘alloggio e I‘integrazione per i figli. In tale ambito &
prevista una riduzione del sussidio per I‘alloggio. Si intende affrontare an-
che la riforma dell‘assistenza ai non autosufficienti, la riforma pensionis-
tica e quella fiscale. Infine, I'UE si sta muovendo molto con nuovi accordi
commerciali e allentamenti normativi.

Qualcosa sta dunque effettivamente cambiando in Germania. Si spera che
lo slancio si mantenga.

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)
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-2%
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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 30. aprile 2026

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

Sul periodo di 20 anni al
terzo posto su 69

COMMENTO DI MERCATO
Il fondo ha vissuto ad aprile un rapido recupero con un +8,0% e per |'anno in
corso si attesta nuovamente in territorio nettamente positivo, al +4,8%. Uno
sguardo alle singole posizioni evidenzia un contributo nettamente dominante

proveniente dal comparto dei semiconduttori. Oltre ad Alphabet e Amazon, i

RENDIMENTI VS. BENCHMARK

1.000%

principali driver di performance sono stati Aixtron, Lasertec, Lam Research,
Taiwan Semiconductor, Infineon e Nvidia. Con I'eccezione di BioNTech, i titoli
che hanno offerto i maggiori contributi alla performance avevano tutti a che

fare in qualche modo con i chip:a partire dall'alimentazione elettrica e dai rack,

500%

passando per la logistica di trasporto, I'approvvigionamento idrico e I'elettronica
di potenza, fino ad arrivare alla litografia, alla deposizione di vapore e alla produ-
zione dei chip stessi.A seguito di una visita in Polonia, abbiamo deciso di acqui-
stare Allegro (commercio online) e Zabka (negozi di prossimita). Con General

Mills e Paypal abbiamo aggiunto due titoli caratterizzati da elevate distribuzioni

di dividendi e importanti programmi di riacquisto di azioni proprie.

OBIETTIVO E FILOSOFIA
Il comparto investe prevalentemente in aziende selezionate sulla base di un' ana-

——— ACATIS Aktien Global Fonds D (CHF)
—— MSCI Mondo GDR (EUR)

RENDIMENTI PERANNO IN %

lisi fondamentale "bottom-up". Si investe in aziende che presentano almeno uno gg 213 229

dei seguenti criteri: sostanza aziendale, elevata profittabilita (che non si riflette nel 20

corso di borsa), distribuzioni elevate, settori o paesi trascurati, crisi sopravvaluta- 15 10,5

te. Sono essenziali anche la trasparenza della contabilita e la corporate governan- 10 29 5.1
ce dell'azienda. Il comparto & categorizzato come prodotto conforme all'art. 8 del g 2= =3 [ ]
regolamento UE 2019/2088 relativo all'informativa sulla sostenibilita nel settore - — | .

dei servizi finanziari (SFDR).ACATIS ha definito 54 criteri di sostenibilita, com- -l0

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

30.04.21-30.04.22 30.04.22-30.04.23 30.04.23-30.04.24
= con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
M senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
= Benchmark

30.04.24-30.04.25

252
183
SV7 I I
O

30.04.25-30.04.26

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

dellinvestimento. ACATIS non é responsabile di tali costi.

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

RENDIMENTI CUMULATI EANNUALIZZATI IN %

— . o
Societa di Gestione ACATIS Investment Alphabet Class A 4,6% gen. feb. mar apr meg  giu lug ago. set ot nov. dic. Ao Index
Gestore del fondo ~ ACATIS Investment Taiwan Semiconductor 2026 I, -0 -40 80 | 4,8 58]
icili i Manufacturin 45% 2025 37 -05 -82 -l 38 1,0 15 -14 33 42 00 -02
Domicilio del fondo  Germania g
" 2004 24 43 38 26 25 26 -0 18 02 00 69 -09EIEEZA]
itari i BioNTech ADRs 3,6% d - : : : : 2 . : : d d
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM - B% 03 56 05 24 21 29 27 26 06 29 -43 55 49 18,2 20,4
UCITSV Nvidia 31% 2022 81 38 39 57 -5 76 90 -39 96 43 57 -0 EXNIEEE
Patrimonio del fondo 716,4 milioni EUR Lam Research 3,1% 2021 15 25 46 55 05 63 48 34 42 42 25 |4[EXEE
Prezzo di rimborso 668,07 EUR (CL.A) Amazon 2,7%
Commissione di R Perf ann Perf.  Perf Perf Perf Perf Volatilita ~ Volatilita ~ Volatilita
sottoscrizione Progressive 2,6% dalla dalla 10anni 5 anni 3 anni | anno 5 anni 3 anni | anno
. o p'ubeca— p_ubblica—
Chiusura esercizio 310 Berkshire Hathaway 2,5% Zione Zione
finanziario o Fortescue 2,4% 1.232,0% 94% 1733%  458%  508%  183%  144%  114%  107%
P~ . Valori su base continuativa, volatilita su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research
Consigliata durata di lungo termine New York Times 2,4%
R TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
Indicatore di rischio 4 su 7 (secondo PRIIP)
D di - [1552] a7 N95o] e3a 952) ] o3l isio] 4,2 [EFENIIN 2026 vencite =
urata di conserva- o fine anno
Zione consigliata --- -m igii oYTD
ALLOCAZIONE DEGLIASSETT - PER PAESE 82 2023
A 7,0 7,1 7,4 6,8 [[K] 5.8 2022
I Stati Uniti 46,2% Bl 7o 7.1 7.4 68[[H s
Germania 14,8% 12,512,1[13,1]14,7]15,8(24,7] 2021
M Giappone 10,8% 95 85 89 98 9,7 2020
Francia 6,9% 19,0 7,7 8,1 8,9 2019
I Taiwan 4,5% 5,8 :,5 2,5 2018
Danimarca 3,6% (93 73 50:7
B Cina 2,5% 9.0 016
: o 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Altri 10,2% )
I cassa 0 5% 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 DEO0OAQHF4S5 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
(Ste;seyc‘og%rz‘g 151% 0.86% 0.86% 076% § CO2 Neutralisation Note 0,6%
ato: L
oelust 135% 072% 072% 0,62%
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)

A A Premio Morningstar di quote B, C (Valutazione complessiva) ACATIS La boutique di fondi la piti sostenibile della Germania negli anni 2021 Z Fund Award 2020 T_: Fondsmanager 2017 rf::;:é,'Lipper Leader
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P FONDO AZIONARIO GLOBALE

ACATIS Value und Dividende

Dati al 30. aprile 2026

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

ACATIS Vincitore del test

COMMENTO DI MERCATO

Il fondo ha chiuso il mese di aprile con un rialzo del 3,0%. Il contributo piu
rilevante ¢ arrivato da Raiffeisen Bank International (+32,1%), sostenuta da
una rivalutazione dei rischi legati all'Europa dell'Est, unita a un andamento
sorprendentemente solido del margine di interesse netto e a prospettive

di dividendo interessanti. Siemens (+22,8%) ha beneficiato della domanda
costantemente elevata nel segmento Smart Infrastructure; la crescente in-
tegrazione dell'lA nelle tecnologie di automazione viene premiata dal mer-
cato. Disco Corp. (+20,5%) ha tratto vantaggio diretto dall'attuale espansione
delle capacita produttive nel settore dei chip di memoria ad alta larghezza di
banda (HBM). Sul fronte opposto, i crescenti costi infrastrutturali di T-Mobile
US hanno pesato su Deutsche Telekom (-13,7%), le incertezze regolatorie sul
mercato statunitense hanno gravato su Abbott Laboratories (-13,1%), mentre
Nintendo (-12,6%) ha risentito semplicemente dell'assenza di novita concrete
sulla prossima generazione di console.

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

Societa di Gestione
Gestore del fondo
Domicilio del fondo
Banca depositaria
UCITSV

Patrimonio del fondo
Prezzo di rimborso

Commissione di
sottoscrizione

Chiusura esercizio
finanziario

Consigliata durata di
investimento

Indicatore di rischio

Durata di conserva-
zione consigliata

ACATIS Investment
ACATIS Investment
Germania

HAL Privatbank, FFM

si
160,9 milioni EUR
204,55 EUR (CI.A)

5%
31.12.
a lungo termine

4 su 7 (secondo PRIIP)

almeno 5 anni

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

Taiwan Semiconductor

Manufacturing 8,2%
Eli Lilly 4,1%
Disco 3,8%
Miinchener Riick 3,5%
CME Group 3,4%
Microsoft 3,4%
Coca-Cola 3,3%
Union Pacific 3,1%
Nestlé 3,1%
Geberit 3,0%

ALLOCAZIONE DEGLIASSETT - PER PAESE
Stati Uniti 43,2%

N Germania 13,1%

Svizzera 9,0%

[N Taiwan 8,2%
Giappone 5,5%

I Gran Bretagna 4,3%

Osterreich 4,0%
B Francia 3,1%

ACATIS & lieta di
annunciare

che |l fande ACATIS
Value und Dividende
# SLItO riconosciutg

da Capital (08/2024)
coma uno dei

“Migliori fondi attivi™
nedla categoria

Agioni Mondo Reddite.

Altri 7,6%
M cassa 2,0%
Cl. di quote A Cl. di quote X
ISIN ATO000A 146T3 AT0000A2UTW8
Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione

Data di lancio 16/12/2013 01/01/2022
Spese corrent 9, o,
(SEato:N \zzozs; 1.57% 1,03%
inclusi: 1.40% 091%

Spese amministrative

Rappresentante in Svizzera

Luogo di pagamento in Svizzera

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

1741 Fund Solutions AG

Tellco AG, Schwyz

RENDIMENTI VS. BENCHMARK

300%

250%

200%

150%

100%

04/14 04/16 04/18 04/20 04/22 04/24
—— ACATIS Value und Dividende ~ =——— MSCI| Mondo High Dividend Yield (EUR)
RENDIMENTI PERANNO IN %
2 20,1
20 18,1 17,1
| 122 1.6
> 89
10 I 50 45 5,1
5 . 13 27
: 2 Em N
-5
30.0421-30.0422 30.04.22-30.04.23 30.04.23-30.04.24 30.04.24-30.04.25 30.04.25-30.04.26
0 con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
W senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
= Benchmark
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
206 06 48 77 30 [ 0.2 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 I 'anno  dalla 5 anni 3 anni | anno
pubblica-  pubblica- pubblica-
zione zione zione
175,4% 8,5% 46,7% 32.5% 51% 11,0% 10,3% 8,6% 10,6%

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

TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
8ol 7,2 7,5 7,5 7,5 090 7,2 B08] 4,4 87 5,8 2026 Venciea

fine anno

187079 18;2 183 NS4 LX) 84 '9od 5,4 [MEA 2025000
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

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Acquisto ad inizio danno  Ogni ciffa riporta la performance media annua

DATI PRINCIPALI
I Rendimento medio dei dividendi (Dati al 31.03.2026) 2,8%

| 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 F:_:
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I
ACATIS Datini Valueflex Fonds [

|

Dati al 30. aprile 2026

1° posto su 5 e 10 anni su 194

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

COMMENTO DI MERCATO RENDIMENTI ACATIS DATINIVALUEFLEX FONDS
Con un balzo notevole del 10,6%, il fondo si & nuovamente proiettato decisa-

mente in avanti. Da inizio anno la performance si attesta al 7,9%.Tre titoli hanno 900%

addirittura messo a segno guadagni superiori al 50%: le due societa attive nelle

e 800%

celle a combustibile ITM Power e Bloom Energy, oltre ad Amkor Technology,

operante nel chip packaging. In modo pressoché trasversale (con I'eccezione 700%

di BioNTech e di diverse posizioni legate al Bitcoin), i migliori contributi alla 600%

performance sono giunti dai settori dei fornitori di energia e dei semiconduttori. <005

Dopo la nostra visita in Polonia, restiamo ancora una volta sorpresi dalla capacita °

innovativa di XTPL, che & ormai in contatto diretto con il maggiore produttore 400%

di chip al mondo. Nel settore dei semiconduttori, estremamente conservativo 300%

e orientato alla minimizzazione del rischio, le fasi di test si protraggono molto 5

a lungo, ma promettono poi flussi di ricavi pluriennali. Non tutto & andato per il 200%

verso giusto: I'obbligazione di Air Baltic ¢ finita sotto pressione. La guerra in Iran 100%

grava sui costi di questa compagnia aerea estone e, dato che il bilancio ¢ gia piut- 04/10 04/12 04/14 04/16 04/18 04/20 04122 04/24 04126
tosto teso, si profila la possibilita di una ristrutturazione del debito. Abbiamo ACATIS DatiniValuefiex Fonds

venduto.

OBIETTIVO E FILOSOFIA RENDIMENTI PERANNO IN %

Il comparto intende sfruttare le opportunita di investimento in modo opportu- 55 =
nistico e in situazioni specifiche. |l grado di investimento & percid molto flessibile 20

e puo variare tra zero e il 100%. Il concetto di value ¢ al centro dell'attenzione e 15 9,0

si riferisce a tutte le classi di investimento. In generale, gli investimenti devono es- ‘(5) 6 43 193 . 26
sere effettuati a lungo termine.Tuttavia, a intervalli regolari, occorre verificare le 0 _ :

prospettive delle diverse classi di investimento e dei sottosegmenti. Gli investi- 5 l

menti vengono quindi effettuati sulla base di fondi target o di un paniere di sin- :(5)

goli titoli. | derivati possono essere utilizzati per aumentare le opportunita o

: S L o S R 300421-30.0422  30.0422-300423 300423-300424 30.0424-300425 30.04.25-30.04.26
ridurre i rischi. Se non sono individuabili opportunita chiare, il fondo puo anche m con considerazione della commissione massima di suttoscrizione
mantenere per un periodo piu lungo un elevato grado di liquidita. Il fondo ha M senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione

inoltre la possibilita di contribuire alla riduzione delle emissioni di CO2. 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.

DATI DEL PRODOTTO PRINCIPALI 10 POSIZIONI RENDIMENTI CUMULATI EANNUALIZZATI IN %
. feb. g g . iu. lug. . . . . dic. A Ind
Societa di Gestione ACATIS Investment UniCredit HVB Call 2026 g;nB -ZO r_nla; laopg mee gl a0 s o now e E
Gestore del fondo ACATIS Investment \Z/S'a()rZ'a‘:ESHICPXTl 43% 2025 52 -66 -80 23 46 35 77 21 35 30 40 -I4 [ 65 |
Domicilio del fondo Germania - - 2024 35 64 44 42 49 22 07 26 20 02 105 19 [ 14,0 ]
HAL Privatbank BioNTech ADRs 37% 2023 80 04 -02 36 09 46 30 45 -63 52 75 &9
Banca depositaria DT SRS Lam Research 35% 202 -1l 06 87 -61 46 91 103 27 -lo4 43 50 7 KN
Ty : - " 2021 10 44 36 26 30 56 42 57 34 94 02 23N
si nergy 3%
Patrimonio del fondo 806,3 milioni EUR Nvidia 3,3% R R R
Perf ann Perf.  Perf Perf Perf Volatilita ~ Volatilita ~ Volatilita
Prezzo di rimborso 804,19 EUR (CIL.A) Onto Innovation 2,7% dalla dalla 5 anni 3 anni | anno 5 anni 3 anni | anno
L. . ubblicazi- pubblicazi-
Commissione di 6% Bloom Energy 2,6% g“e I g“e I
et ZION S N 845,6% 138%  270%  390%  243% 19,2% 17,0% 16,0%
s ceaEs 3110 Fortescue 2,5% Valori su base continuativa, volatiita su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research
finanziario o Basilea 2,4%
Consigliata durata di a lungo termine Amkor Technology 2,4% TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
investimento 11,6[1n,2l12,0[11,3] T i2,8(10,8)  RERY 1 ROIRCEE
Indicatore di rischio 4 su 7 (secondo [11,9[11,5[12,5[11,6] Te(13,5[11,3] Z 7Y 10,0 2025 o¥TD
PRIIP) [12,5]12,0[13, 1 [12,3 ] Jr4.8[123] O 2021
Durata di conserva- almeno 10 anni [12,3[11,8]13,0]12,0] 2/ 3[14,9[11,9 (B 2023
zione consigliata 12,6]12,0]13,5[12,4 /7] 16,2/12,6] 2022
ALLOCAZIONE DEGLIASSETT - PE;RA\ ;Lf\:zs:/m ASSETT 152]14.9]17.6]17.0 KX 5000
zioni 72,6% [12,6[11,7]14,2]12,3] 2019
I Obbligazioni, medio B+ 14,1% 9,8 8,0 10,0 2018

Certificati 12,8% [19,7]20,6] 2017

| Diritti di opzione 0,1% [12,9] 2016
Altri 0,1% 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 DEOOOAORKX4 DEOOOA |H72F | DE000A2QSGT9
Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione ad accumulazione
Data di lancio 22/12/2008 15/04/201 | 26/07/2021 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% | CO2 Neutralisation Note 0,5%
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)

o o o =
; ; ; ; ; S0 i ;
**** Premio Morningstar di quote A (3 anni) ' Fund Award premio dal 2023212020 ~ _ Fondsmanager 2017  {:7 Lipper Leader == Deutscher Fondspreis 2022/ 2021/ 2019 eccezionale

ot
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ACATIS Value Event Fonds

Dati al 30. aprile 2026

ACATIS Vincitore del test

» FONDO BILANCIATO GLOBALE

—

seit | 994

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

COMMENTO DI MERCATO RENDIMENTI VS. BENCHMARK

Il fondo ha registrato ad aprile un rialzo del 4,9%. Si ¢ distinta in modo parti- 400%

colare Alphabet (+31,4%). Il gruppo ha incrementato i ricavi del 22%, soste-

nuto dalla forte crescita del business cloud, in aumento del 63%. L'utile ope- 350%

rativo ¢ salito del 29%, raggiungendo i 39,7 miliardi di USD. Hanno mostrato

un andamento altrettanto solido Amazon (+25,0%), che ha beneficiato della 300%

crescente domanda di capacita di calcolo per cloud e IA, e Broadcom (+18,7%), 250%

che ha continuato a guadagnare slancio come pilastro dell'infrastruttura |A. Sul

fronte opposto,AirBaltic ha subito le perdite piu consistenti (-16,1%). Il conflit- 200%

to in Medio Oriente ha provocato un forte aumento dei prezzi del carburante,

costringendo il governo lettone a concedere alla societa un prestito d'emergen- 150%

za di 30 milioni di EUR. Markel (-9,0%) non ha convinto con i dati trimestrali, 100%

mentre Agnico Eagle Mines (-8,9%), nonostante risultati solidi, non € riuscita 04/10 04/12 04/14 04/16 04/18 04/20 04/22 04/24 04/26
a sottrarsi al calo del prezzo dell'oro. Der Fonds, Anteilklasse A == Il Benchmark

OBIETTIVO E FILOSOFIA RENDIMENTI PERANNO IN %

Nella selezione delle posizioni del comparto, la filosofia del value investing viene 131 134
combinata con |'approccio orientato agli eventi. Le aziende con elevata qualita 15 - .

dovrebbero ridurre i rischi fondamentali. Il portafoglio € diversificato tra diversi 10 -

tipi di eventi e diverse durate di detenzione. E possibile aggiungere titoli a red- S 45 20 42 20

dito fisso e obbligazioni. Sono inoltre essenziali la trasparenza della contabilita e 5,1 -03 - - 04 - . 05
la corporate governance dell'azienda. Il comparto é categorizzato come prodot- 0 — - —
to conforme all'art. 8 del regolamento UE 2019/2088 relativo all'informativa sulla 5

sostenibilita nel settore dei servizi finanziari (SFDR). ACATIS ha definito 54 n

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

30.0421-30.0422 30.04.22-30.04.23

30.04.23-30.0424  30.04.24-30.0425 30.04.25-30.04.26

con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
W senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
B Benchmark

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 5,9% .
gen. feb. mar apr mag gu. lug ago. set. ottt nov. dic. Anno Index
Gestore del fondo ~ ACATIS Investment AGERER 43% 206 02 24 5.1 49 [ 2,7] 3,3
Domicilio del fond rmani . : N g N B
omicilio del fondo Germania ASML Holding 40% 2025 23 05 36 08 17 06 07 Ol 00 12 04 -10 | 05[] 5,0
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
Partizipationsscheine o, 2022 14 36 10 25 20 -6 75 37 60 04 36 -43HEEIEX
MSCI Mondo GDR SF-.001 32% S0 0 16 19 22 03 28 03 17 23 3l -3 2 el 13,8] 14,5]
(EUR) (50%), EONIATR Tai Semicond ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
(EUR) (50%) fino a alwan emlcon uctor o
Benchmark 31.122021 Lilanufaciuing 31%
MS"CI'M do GDR Perf ann Perf.  Perf Perf Perf Volatilita  Volatilita  Volatilita ~ Volatilita
OD o o Tencent 2,9% dalla dalla 5 anni 3 anni | anno dalla 5 anni 3 anni | anno
(EUR)(50%), €STR(50%) o pubblica-  pubblica- pubblica-
da 01.01.2022 Glencore 2,6% zione zione Zione
Patrimonio del fondo 4.987,2 milioni EUR Brookfield A 2,5% 5 % N 0/ W50 NS N N W WG
— Valori su base continuativa, volatilita su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research
Prezzo di rimborso 378,08 EUR (CI.A) Baker Hughes ClassA  2,3%
Commissione di 5o, Schneider Electric 23% TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
sottoscrizione
" s 5,4 5,2 5, 54 50 57 4,0 3,5 1,5 5,3 2,4 2026 Venditea
Chiusura esercizio - - - - > ? ¢ ’ ’ 2 ’ f
finanziario 30.09. 6,1 6,0 59 6,3 6,0 6951 48 2,682 2025 oY1D
Consigliata durata di 6,6 6,5 6,5 7,0 6,880 6,1 59 33 2024
investimento a lungo termine 63 6,2 61 66 63077 52 45 2023
- — 5,4 51 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 gc)lpserva- almeno 5 anni 7,0 7,0 7,183 8,0 2020
zione consigliata 7,0 7,0 7,1 - 2019
ALLOCAZIONE DEGLIASSETT - PER CLASSE DIASSETT 4,9184,31 83,6 2018
I 6,3 5,9 2017
Azioni 68,9% 5'5 . 016
[N Obbligazioni, medio A- 26,0% ’
. o g e 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Altri -0,2% 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 3,5%
Tipo di distribuzione ad accumulazione| ad accumulazione| Spese mensili ad accumulazione| Distribuzione ad accumulazione Durata residua (scadenza) 7.8).
Data di lancio 5/12/2008 15/10/2010 10/07/72013 01/10/2018 22/1212017 19/11/2020 Rendimento residuo (prossima scadenza call) ~ 2.2).
Investimento @inimo non previsto non previsto non previsto 50.000.000 EUR | non previsto non previsto Tracking Error 43%
é?ﬁi%f‘f{ Eggst; 1,80% 1,409 1,80% 1,03% 1,46% 1,46% Sharpe Ratio 0,2
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 v

ACATIS
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ACATIS Euro High Yield

Dati al 30. aprile 2026

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

ACATIS Vincitore del test

COMMENTO DI MERCATO

Gli spread delle obbligazioni high yield europee sono diminuiti sensibilmente in
aprile. Dopo un mese di marzo debole, gli spread avevano raggiunto un livello di
poco inferiore ai 340 punti base. Un contesto di mercato pitl ottimista riguardo
al conflitto con I'lran ha determinato in aprile un improvviso restringimento degli
spread.A fine mese questi si attestavano nuovamente sul minimo annuale di 270
punti base.

OBIETTIVO E FILOSOFIA

Il comparto investe prevalentemente in obbligazioni ad alto rendimento deno-
minate in euro. |l fondo persegue una strategia "value" con un approccio bot-
tom-up, concentrandosi sull'identificazione di obbligazioni sottovalutate attraver-
so |'analisi fondamentale.Vengono valutati la qualita del modello di business, la
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.

DATI DEL PRODOTTO PRINCIPALI 10 POSIZIONI
Societa di Gestione ACATIS Investment 6,625% DL Invest
Gestore del fondo ~ ACATIS Investment Group 2030 5,5%
Domicilio del fondo  Germania 6,900% Rino Mastrotto

o . Group EO-FLR Nts
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM 2031 4,1%
uciTsv si 6,625% INEOS Finance
Patrimonio del fondo 9,1 milioni EUR EO-Notes 2028 3,4%
Prezzo di rimborso  1.038,00 EUR (CI. B) 6,000% Maxam Prill

. - 2030 3,4%
Chiusura esercizio 30.06
finanziario o 5,500% PeopleCert
il : Wisdom Issuer 203 | 3,2%
Consghata durata di a lungo termine - o
Investimento 1,875% Clariane EO-
Indicatore di rischio 2 su 7 (secondo PRIIP) FLR Conv. Nts 2021(26/
. Und.) 2,6%

Durata di conserva- | 5 .
zione consigliata aimeno > ann 0,750% Proximus EO-

Med.-Term Notes 2036 2,5%
6,000% Deepocean

SCADENZE RESIDUE 2031 2,3%
s 0-1 anno 32,5% 4,500% Deutsche

1-3 anni 35,7% EuroShop AG 2030 2,3%
L 6,250% Italmatch
27-10 anni 3,2% Chemicals 2031 2,2%

10-15 anni 2,5%
mm Altro / cassa 9,2%

Cl.di quote A Cl. di quote B

ISIN DEO00A4SFN3 DEO00A414ZP8
. o 3%,

Commissione di emissione 3% attualmente 0%
Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione
Data di lancio 23/02/2026 21/05/2025
Spese correnti 9
(Dai al 30. oe.zozsl) - 087%
inclusi:
Spese amministrative 0.98% 0.66%
Rappresentante in Svizzera | 741 Fund Solutions AG
Luogo di pagamento in Svizzera Tellco AG, Schwyz

Al sensi della direttiva UE “MiFID” (Markets in Financial Instruments
Directive) e della sua trasposizione in diritto nazionale, le informazioni
relative all'andamento del valore possono essere comunicate ai clienti
privati solo se si riferiscono a un periodo di almeno 12 mesi.

CONSIDERAZIONE DELLA COMMISSIONE DI SOTTOSCRIZIONE

La performance di questo fondo e i prezzi di rimborso pubblicati mostrano
I'andamento del valore lordo. | costi per la gestione del fondo, il depositario, la
revisione ecc. sono gia stati detratti. Si aggiungono altri costi: la banca depositaria
puo addebitare all'investitore costi di deposito annuali. Inoltre, al momento
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.

STRUTTURA DEL RATING DATI PRINCIPALI

AAA 0,0% Rendimento 58%
IAA 0,0% Valutazione media BB-
A 0,0%
uBBB 6,7%
BB 28,3%

i B 52,6%

CCC 1,9%
1CC 0,0%

C 0,0%
D 0,0%

Senza rating / Altro 2,5%
® cassa 8,0%

| 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 30. aprile 2026

Oltre 3 anni al terzo posto su

13
Fondo Obbligazionario globale, aggressivo, Categoria SFDR: Art. 6
COMMENTO DI MERCATO RENDIMENTI VS. BENCHMARK
Ad aprile il fondo ha chiuso con un rialzo dell'l,0%. Su un orizzonte a 12 mesi, 5
cio corrisponde a un +5,3% a fronte del -3,3% del benchmark. Il Bund Future, 250%
indicatore di riferimento per i titoli di Stato decennali tedeschi, si sta stabiliz-
zando intorno al 3%. Riteniamo che, all'interno di un range di 25 punti base,
questo rappresenti un livello ragionevole di stabilizzazione. Una volta superato 200%
il dibattito di breve termine sull'inflazione headline, gli investitori istituzionali
orientati al lungo termine, come compagnie assicurative, fondi pensione e casse
previdenziali, saranno pronti ad assicurarsi questi rendimenti. Entrambi i fattori, 5
qualita degli emittenti e profonda liquidita del mercato, restano molto solidi. 150%
Con un rendimento di circa il 6,5% e una duration di 4,4 anni, ci sentiamo ben
posizionati per i prossimi 6-9 mesi.Attualmente il fondo detiene 89 obbligazioni.
Nel 2026 ¢ stata lanciata una nuova tranche Z ad accumulazione in euro (ISIN 100%
DEO00A41SFP8). Il fondo continua a vantare il massimo riconoscimento, 5 su 04/10 04/12 04/14 04/16 04/18 04120 04/22 04/24 04126
5 Lipper Leader, per le performance a 3,5 e 10 anni, nonché complessiva.Allo ACATS K Value Rent
:1t|e3-5208 r;oodo, dispone di 5 stelle Morningstar. Performance degli ultimi 3 an- PR GBl Global Tortal Return Index Level Unhedged (EUR)
OBIETTIVO E FILOSOFIA RENDIMENTI PER ANNO IN %
Il comparto viene investito prevalentemente in obbligazioni di emittenti sele- s 129
zionati sulla base della tradizionale analisi obbligazionaria. L'attenzione ¢ rivolta 0 78 -
all'individuazione di obbligazioni "value" che offrono un rendimento particolar- - 7 o 20 : 33
mente vantaggioso rispetto alla valutazione. Il fondo investe quindi in un porta- 0 — — — L) - -
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 300421300422 300422-300423 300423-300424 300424-30.0425 30.0425-300426
L5 ) a el - " ;
Societa di Gestione  ACATIS Investment 6,750% LBBWV (2031/ B sonza considerasione della commissione | ?r?;‘sr:;aljos%itsocsnczrslrz;e
Und.) 6,0% = Benchmark
Gestore del fond ACATIS Investment 2
estore detiondo nvestmen o, o, Nota: La performance viene calcolata sulla base del valore patrimoniale netto (NAV). Il calcolo esclude la
Domicilio del fondo Germania 6,625% Petrobras 2034 5,9% commissione di sottoscrizione ed altri costi che possono influire negativamente sulla performance
L 5 1.000% Bundesrepublik dell'investimento. ACATIS non € responsabile di tali costi.
RANEIRELCE IR HAL Privatbani, FFM - ESGRESS P %  RENDIMENTI CUMULATI E ANNUALIZZATI IN %
Deutschland 2038 4,5%
UCITSV si - gen. feb. mar apr mag gu lug ago. set. ott. nov. dic. Anno Index
o o
Patrimonio del fondo 12130 milioni EUR  piop 0% pedzucker a0y 0 12 07 23 10 [ 0s[ -03
. . ) 2025 1,7 12 -6 -06 12 06 12 0l 04 Il 02 OZEI.!:’
Prezzo di rimborso | 45,00 EUR (CL.A) 6,750% Eurofins 2023 2004 15 01 22 07 11 05 13 06 15 03 11 osIKIIER
Chiusura esercizio 30.09 (28/Und.) 3,8% 2003 39 06 22 04 17 16 o7 02 05 05 27 20 NIEE
finanziario o 8.474% Dt 202 -I3 74 -1 03 -0 45 19 10 29 06 20 -02HEEIHIE
o o 5
Consigliata durata di lungo termine Pfandbriefbank (23/ 2021 04 LI 04 05 07 I 06 07 -07 -05 -7 I4HKIEY
investimento Und.) 3,4%
Indicatore di rischio 2 su 7 (CL.A, D, X) 3,625% Infineon Sub.- Perf  annPerf Perf  Perf  Perf  \Volatiita \Volatiita Volatilta Volatiita
(secondo PR”P) 3su7 (CI‘ Z) FLR-Nts.v.I9(28/Und.) 3,3% dalla dalla 5 anni 3 anni I'anno  dalla 5 anni 3 anni | anno
D T — pubblica-  pubblica- pubblica-
g e " almeno 3 anni 5,375% Oracle 2040 3,2% zZione  zione zione
cilel el . i 1489%  54%  I57%  282%  53%  43%  34%  26% 2%
,55: I |25|'f’ gs;gke Flnance 3 I o/ Valori su base continuativa, volatilita su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research
nleihe %
0,000% Bundesrepublik TRIANGOLO DEL RENDIMENTO
Deutschland 2028 3,1% 2,8 2,7 3,1 2,4 1,9 3,0 1,8 2,5 2,6/ 6,9 58 2026 vendtc:
SCADENZE RESIDUE STRUTTURA DEL RATING 3,0 2,9 3,3 2,6 2,1 3,4 2,1 2,9 3,290 2025 ov1D
s 0- | anno 18,4% o 2,8 2,7 3,1 2,3 1,6 3,1 1,4 23 24 2024
1-3 anni 23,2% —AAéﬁA‘\’ﬁA 16,6% 1,9 1,7 2,0 1,0 -0,0 1,4/=1,1 -0,7 2023
E— 3-5 anni 15,9% A5.6% 1,1 0,7 0,9 -0,5-1,9 -0,7 -4,5 2022
5-7 anni 3,9% BBB 30,9% 2,9 2,8 3,4 2,2 1,0 3,7 2021
S 7-10 anni 7,8% BB 17,4%
10-15 anni 16,4% B 6.3% ’ 3, 3,0 3,7 2,3 0,7 2020
= |5-30 anni 3,7% CCC 49% 4,0 4,052 3,8 2019
30 + anni 3,1% 1CC 0,0% 2,5 2,1 3,1 2018
s Altro / cassa 7,6% -C 8,2‘7;7 4,9 5,3 2017
Senza rating / Altro 2,7% 4.2 2016
e cassa 6,5% 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Acquisto ad inizio d'anno Ogni cifra riporta la performance media annua

VALUTE (POST HEDGE) DATI PRINCIPALI

Cl.di quote A | Cl.di quote D | Cl. di quote X | Cl. di quote Z

ISIN DEO00AOX7582 | DEOOOA3CY 127 | DEO0OA2H5XH | | DEOOOA4 | SFP8
Commissione di emissione 3% 0% 0% 0%
d

Tipo di distribuzione Distribuzione Distribuzione Distribuzione

a
accumulazione

s EUR 73,0% Rendimento ponderato per la durata 7,3%

UsD 10,3% Durata residua media 44).
Data di lancio 15/12/2008 28/01/2022 16/11/2017 30/01/2026 = GBP 10,2% Valutazione media BBB
Investimento minimo non previsto 50.000.000 EUR | non previsto non previsto MXN 3,3%
Spese correnti 1 07% 0.65% 1 03% 1 00% BTRY 1,8%
(Stato: 31.12.2025) v 7 et it BRL 1,0%
inclusi: 1ZAR 0,3%
Spese amministrative s B 053% 0% CHF OYZ"V:
Rappresentante in Svizzera 1741 Fund Solutions AG I Altri -0,1%

Luogo di pagamento in Svizzera | Tellco AG, Schwyz

valido per la classe di quote A, X, Z

MB-VRent-I-V21280-2026-04-30

| 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)

ACATIS

Fund Award 2025/ 2020/ 2019

o

Report d‘investimento maggio 2026

Fondsmanager 2017

¢ Lipper Leader (B) Premio Scope

Documento di marketing |
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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 maggio 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

illustrazione: adobestock.com
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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 dlver5| 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: | | maggio 2026, ore 12:30 CEST.

.
[}
=

=

3]
=

k=
Gl

¥
p
3
L




