
Dichiarazioni di Donald Trump nel 2012 sull‘allora presidente Barack Obama

“Non lasciate che (questo presidente) giochi la carta dell‘Iran inizi-
ando una guerra per farsi rieleggere – fate attenzione, Repubblicani!“ 
„Inizierà una guerra con l‘Iran perché è assolutamente incapace di 
negoziare.“
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Care investitrici,  
cari investitori,

come avrete sicuramente già notato, 
il nostro report mensile sugli investi-
menti si presenta in una nuova veste. 
Tutti gli elementi consolidati sono 
stati naturalmente mantenuti.
Le novità comprendono un layout mo-
dernizzato e l‘opera d‘arte del mese, 
che d‘ora in poi impreziosirà la nostra 
pagina di copertina. L‘abbiamo selezio-
nata in collaborazione con la galleria 
ARTE GIANI di Francoforte.
Un elemento fisso sarà anche l‘in-
tervista con uno dei nostri gestori di 
fondi, introdotta per la prima volta 
a febbraio, con l‘obiettivo di creare 
ulteriore trasparenza e offrirvi un 
valore aggiunto ancora maggiore. Non 
celebreremo in grande queste novità: 
la situazione geopolitica con i con-
flitti in Medio Oriente e in Ucraina è 
troppo seria.

Cordiali saluti

Dr. Hendrik Leber
Amministratore delegato ACATIS

Peter Schlör: „Waldpark V“, 2024

Nella serie “Whispers“ l‘artista di Mannheim Peter Schlör presenta lavori 
fotografici che trasferiscono in modo suggestivo il linguaggio visivo del Roman-
ticismo nel presente. Le fotografie di Schlör aprono spazi visivi in cui la luce 
diventa elemento narrativo e i paesaggi acquisiscono una profondità quasi me-
tafisica. Con contrasti sottili, composizioni essenziali e un‘intensità silenziosa 
e contemplativa, si ricollega a motivi romantici come la nostalgia, il sublime e 
la forza della natura. Incantevoli sono i suoi sguardi invernali su alberi e acque 
ghiacciate.             artegiani.de

Copertina – Opera d‘arte del mese

Stampa pigmentata fine art,
49,3 x 32 cm (in cornice 90 x 70 cm)
Tiratura 6 es. + 2 p.a., n. 1/6
EUR 3.200 (IVA 19% inclusa)
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I migliori singoli titoli dell‘ACATIS Aktien Global Fonds
Andamento delle quotazioni nel periodo dal 31.01.2026 al 28.02.2026

Sviluppi positivi al  
ACATIS Aktien Global (Singoli titoli)

Aixtron (+42,5%): Dopo i solidi 
dati sugli ordini nell‘ultimo trimes-
tre 2025, la borsa si entusiasma 
per due temi: i collegamenti ottici 
tra chip (optoelettronica) e la 
tecnologia al nitruro di gallio per 
server a 800 volt nei data center. 
Questi sono i motori di crescita 
del futuro.
Ensign (+25,7%):  All‘inizio di 
febbraio Ensign ha completato 
l‘acquisizione di cinque strutture di 
assistenza qualificata in Texas, am-
pliando la propria presenza in Ari-
zona e Wisconsin. Il portafoglio è 
così cresciuto a 378 strutture sani-
tarie in 17 stati americani. Inoltre, i 

risultati trimestrali pubblicati poco 
dopo hanno superato il consenso 
degli analisti, con una crescita di 
fatturato e utili superiore al 20% 
rispetto all‘anno precedente.
Daifuku (+16,3%): Nel caso di 
Daifuku, solidi risultati annuali con 
utili e fatturato in aumento e un 
dividendo elevato hanno contribui-
to alla forte performance mensile. 
L‘azienda ha inoltre rivisto al ri-
alzo i propri obiettivi di margine 
nell‘ambito della visione di lungo 
termine „Driving Innovative Impact 
2030“ e del piano quadriennale 
fino al 2027.

Retrospettiva
per il periodo dal 31 gennaio 2026 al 28 febrero 2026 

Sviluppi negativi al  
ACATIS Aktien Global (Singoli titoli)

I singoli titoli più deboli dell‘ACATIS Aktien Global Fonds
Andamento delle quotazioni nel periodo dal 31.01.2026 al 28.02.2026 

L‘incertezza su un possibile attacco militare da 
parte degli USA aveva già destabilizzato i mercati a 
fine febbraio, ancor prima dell‘effettivo scoppio del 
conflitto. Con il nostro orientamento più marcato 
verso Europa e Asia (rispetto agli indici di riferi-
mento), in quel momento non eravamo posizionati 
in modo ottimale. Di conseguenza, quasi tutti i 
nostri fondi hanno registrato performance debole. 
Eccezioni positive degne di nota sono state ACA-
TIS Value Performer, che a febbraio ha guadagnato 
il 3,6%, ACATIS Value und Dividende con un +4,8% 
e il più piccolo fondo Aeon, che ha registrato un 
+2,7%. Poiché dopo marzo prevediamo una rapida 
ripresa delle quotazioni (si veda la sezione Pro-
spettive), per noi si tratta attualmente di un‘op-
portunità di acquisto.

+42,5%
Il titolo del costruttore di mac-
chinari speciali Aixtron entra il 23 
marzo nello Stoxx Europe 600

Novo Nordisk (-35,7%): Il 
colosso farmaceutico danese è sot-
toposto a una notevole pressione 
concorrenziale da parte di Eli Lilly. 
Il farmaco successore Cagri-Sema 
non ha raggiunto l‘obiettivo interno 
di una perdita di peso del 25%. Sul 
fronte positivo, a dicembre 2025 
è stata approvata la compressa 
orale di Wegovy e i primi dati del 
candidato in pipeline UBT251 in 
uno studio di fase 2 mostrano una 
perdita di peso di quasi il 20% dopo 
24 settimane. Resta da vedere se 
Novo riuscirà a difendere la propria 
posizione di leadership rispetto a 
Eli Lilly.
Wavestone (-19,8%): Lo scetti-
cismo generale del mercato verso i 

modelli di consulenza nell‘era dell‘in-
telligenza artificiale ha penalizzato il 
corso azionario. Sul piano opera-
tivo, tuttavia, l‘azienda ne beneficia 
enormemente: un aumento del 30% 
nei progetti di trasformazione legati 
all‘IA e la domanda ininterrotta di 
competenze in ambito cybersecurity 
confermano la solidità futura del 
modello di business. 
Booking (-14,6%): L‘azienda è un 
chiaro vincitore del boom dei viaggi 
e dell‘intelligenza artificiale, come 
dimostrano i risultati record del 
2025 e le elevate aspettative per il 
2026. Secondo Booking, l‘impatto 
della crisi iraniana sul volume d‘affari 
è contenuto, ma la borsa è più timo-
rosa, da qui il calo delle quotazionin.
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nei portafogli
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Nuovi  
Sviluppi
per il periodo dal 31 gennaio 2026 

al 28 febrero 2026 
FONDI AZIONARI 
GLOBALI

 
ACATIS Aktien Global

Deutz: Il produttore di motori con sede a 
Colonia beneficia notevolmente delle com-
messe provenienti dall‘industria della difesa e 
dai data center (alimentazione di emergenza).

FONDI BILANCIATI 
GLOBALI
 
ACATIS Datini Valueflex

Armata Pharmaceuticals, Innoviva: 
Armata e la capogruppo Innoviva hanno 
sviluppato un cocktail di fagi che, nelle infe-
zioni gravi, in combinazione con gli antibiotici 
classici migliora il tasso di guarigione al 100%. 
Si prevede un‘approvazione rapida.

ACATIS Value Event 

Agnico Eagle Mines è uno dei maggiori 
produttori di oro al mondo, operante prin-
cipalmente in paesi geopoliticamente stabili 
come Canada e Finlandia. L‘esercizio 2025 
è stato eccezionalmente positivo: l‘azienda 
ha generato un free cash flow record di 4,4 
miliardi di USD e le riserve aurifere accertate 
sono salite al livello record di 55,4 milioni di 
once.
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FONDI AZIONARI  
GLOBALI  

 
ACATIS Aktien Global

Lonza Group: L‘andamento del business 
procede in modo troppo lento per i nostri 
parametri, da qui la vendita. Lonza Group è 
un‘azienda produttiva svizzera attiva nei setto-
ri farmaceutico, biotecnologico e nutrizionale.

FONDI BILANCIATI 
GLOBALI
 
ACATIS Datini Valueflex 

Hims & Hers: Juristische Auseinander-
setzungen belasten Hims & Hers. Das 
eigenständige Mixen von Medikamenten zur 
Gewichtsreduzierung ist nach dem Ende der 
Knappheitsphase nicht mehr zulässig, aber 
Hims & Hers bewegt sich dennoch dauerhaft 
auf juristisch brüchigem Boden. Das passt 
nicht zu unseren Governance-Anforderungen.

Vendite
dai portafogli
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David Houdek, 
classe 1986, è Lead Port-
folio Manager del fondo 
small cap ACATIS Small 
Diamonds

Signor Houdek, dove si sono concen-
trati i vostri investimenti a febbraio?
Abbiamo analizzato con molta attenzione il setto-
re software, nel quale eravamo finora nettamente 
sottoinvestiti a causa delle valutazioni elevate, ma 
che è finito fortemente sotto pressione dopo il 
famigerato studio di Citrini Research.

Quindi avete afferrato il coltello men-
tre cadeva?
La „morte del settore software“ o qualunque 
cosa si sia letta sulla stampa finanziaria, non la ve-
diamo. L‘intelligenza artificiale non significa affatto 
la fine di Microsoft o SAP. Ciò che lo studio di 
Citrini ha cambiato è questo: gli investitori che 
in precedenza erano fortemente sovrappesati nel 
settore software stanno ora riconsiderando le 
proprie posizioni. A ragione, peraltro. In parte i 
premi per il rischio erano a zero – per un certo 
periodo non faceva differenza avere in portafoglio 
titoli di Stato americani o azioni tech statunitensi. 
Questa percezione distorta del rischio si è ora 
corretta. Per noi questo ha il vantaggio di aver 
potuto inserire in portafoglio titoli che osserva-
vamo da tempo, ma che ci erano sempre sembra-
ti troppo cari.

Dove avete colpito?
Ad esempio su CTS Eventim. A parte la flessione 
legata al Covid, l‘azienda ha incrementato i pro-
pri utili in modo affidabile per 25 anni con tassi 
del 23-25 percento. Il rendimento del capitale 
proprio si è mantenuto costantemente intorno 
al 30 percento, il rendimento del capitale totale 
intorno al 22 percento. Di conseguenza la valuta-
zione era particolarmente sportiva, con rapporti 
P/E tra 30 e 35. Quando possiamo ottenere un 
titolo di questo calibro a un P/E inferiore a 20, 
entriamo.

CTS Eventim però non è un‘azienda 
software in senso classico.
Tanto meglio. Il sistema di ticketing, il fiore all‘oc-
chiello dell‘azienda, non è altro che software. Ma 
a questo si aggiunge un ampio fossato competi-
tivo grazie ai contratti con organizzatori e ar-
tisti, che assicurano all‘azienda una posizione di 
mercato pressoché monopolistica in gran parte 
d‘Europa.

Il che porta a prezzi per i concerti che 
raggiungono livelli a tratti assurdi. 
Perché le autorità antitrust non in-
tervengono?
Non esiste una base giuridica per farlo. Le au-
torità garanti della concorrenza potrebbero 
intervenire sulle acquisizioni, ma non sui mono-

poli cresciuti in modo naturale. Non esiste un 
diritto fondamentale a frequentare concerti e di 
conseguenza nemmeno un interesse politico. Si 
discute forse di freni agli affitti, ma non si è mai 
pensato pubblicamente a un freno ai prezzi dei 
biglietti.

Dove siete entrati inoltre?
Dato che una gestione efficiente della liquidità è 
vitale per la sopravvivenza delle aziende soprat-
tutto in tempi economicamente incerti, ritenia-
mo Sidetrade molto ben posizionata per il futuro 
a lungo termine e abbiamo sfruttato la recente 
volatilità per costruire una prima posizione in-
iziale. Si tratta di una società software francese 
focalizzata sulla gestione della liquidità e dei cre-
diti, che da anni cresce a tassi superiori al 20 per-
cento. Il valore contabile aumenta in media del 
18 percento all‘anno, ultimamente addirittura del 
25 percento. Il cuore di Sidetrade è l‘assistente 
IA Aimie, che attraverso l‘analisi di enormi volu-
mi di dati determina autonomamente le strategie 
di recupero crediti più efficienti, priorizza i flussi 
di lavoro per i team finanziari e accelera così in 
modo significativo la conversione in cassa.

Ma cosa succede se un giorno l‘IA sarà 
in grado di scrivere autonomamente 
software per la gestione dei crediti?
Scrivere codice è solo metà dell‘opera. Il fatto 
che esistano alternative gratuite come Linux non 
ha mai frenato il successo di Windows. Sidetrade 
dispone di un enorme „Data Lake“ costituito da 
miliardi di transazioni B2B. Inoltre il settore fi-
nanziario è soggetto a rigorosi requisiti normativi 

e standard di conformità. È qui che entra in gioco 
l‘IA di Sidetrade: sfrutta questo enorme vantaggio 
in termini di dati per determinare autonomamen-
te le strategie di recupero crediti più efficienti e 
navigare con precisione la sottile linea tra un sol-
lecito cortese e la necessaria pressione legale. 

In Francia avete inoltre rafforzato la 
posizione su Wavestone. Perché?
Wavestone ci piace anche per la continuità plu-
riennale nella gestione e per l‘attuazione molto 
efficace del modello di business da decenni. Si 
tratta di una società di consulenza IT. Non si 
occupa tanto dell‘implementazione di sistemi 
software, quanto piuttosto di consulenza strate-
gica – e anche di mostrare ai clienti come pos-
sono utilizzare l‘IA per adattare i propri modelli 
di business alle esigenze dell‘era digitale e alle 
strutture IT sempre più complesse. Wavestone è 
quindi un vincitore dell‘IA, ma in quanto società 
di consulenza viene valutata come un perdente.

Cosa significa in termini di numeri?
Il P/E è sceso a dodici in seguito al recente crollo 
delle quotazioni di circa il 20 percento, a fronte di 
una crescita annua degli utili di circa il dieci per-
cento. Inoltre il management ci ha confermato in 
un incontro di poche settimane fa che la doman-
da di implementazione dell‘IA sta aumentando in 
modo significativo e che il fatturato della consu-
lenza legata all‘IA è raddoppiato nell‘ultimo anno 
dall‘otto al 16 percento della quota di fatturato. 
Queste sono buone ragioni per noi per continua-
re ad aumentare il peso del titolo nell‘ACATIS 
Small Diamonds.

Comprare quando gli algoritmi inciampano
Il fondo ACATIS Small Diamonds punta su CTS Eventim, Sidetrade e Wavestone

Intervista a David Houdek



  

Prospettive e sviluppi sui 
mercati
Guerre, petrolio e 
quotazioni: gli shock 
geopolitici scuotono 
i mercati finanziari. 
Gli investitori han-
no bisogno adesso di 
sangue freddo e della 
capacità di guardare 
all‘essenziale

Gli scontri militari tra Stati Uniti, Israele e 
Iran tengono attualmente con il fiato sospe-
so l‘opinione pubblica mondiale e i mercati 
finanziari globali. La dimensione politica è 
tuttavia solo una faccia della medaglia. Al 
di là dei dibattiti nei talk show tedeschi 
sulla classificazione degli attacchi in base 
al diritto internazionale, si può constatare 
che si tratta di un momento di liberazione: 
un regime cleptocratico e repressivo, che 
operava sotto il manto di una religione 
apparentemente pacifica, è stato rovesciato.

La popolazione iraniana aveva richiamato 
in patria l‘ayatollah Khomeini nel 1979, 
sebbene egli rappresentasse già allora una 
forma di governo arcaica. Seguirono quasi 
cinquant‘anni di mancanza di libertà, fino 
all‘uccisione del suo successore. C‘è da 
augurarsi che gli Stati Uniti perseguano un 
piano sostenibile per il periodo successivo 
al rovesciamento, anche se al momento se 
ne vede ben poco. Appare inoltre degna di 
nota l‘impotenza della Russia, che non è riu-
scita a mostrare una forza significativa né in 
Siria, né in Venezuela, né in Iran e nemmeno 
in Ucraina. Nella competizione globale tra 
le grandi potenze assistiamo attualmente al 
declino della Russia e alla contemporanea 
ascesa della Cina.

Questo rappresenta l‘effetto reale e di 
lungo termine dell‘attacco all‘Iran. Ma cosa 

significa questa evoluzione a breve e medio 
termine per i mercati finanziari? Da un punto 
di vista puramente economico, le ripercussio-
ni sono contenute. Una parte dell‘approvvi-
gionamento globale di petrolio e gas è certa-
mente bloccata, ma si tratta verosimilmente 
di un effetto transitorio. Una volta conclusa la 
prima fase del confronto militare, i trasporti 
riprenderanno presumibilmente. Qualora gli 
Stati Uniti dovessero inoltre occupare l‘isola 
di Kharg (che funge da terminale petrolifero e 
gasiero iraniano), l‘approvvigionamento ener-
getico per l‘Occidente sarebbe rapidamente 
ristabilito. Attualmente i blocchi provocano 
un aumento dei prezzi delle materie prime, 
il che accelera l‘inflazione e indebolisce i 
consumi, ma genera al contempo profitti 
straordinari per le compagnie petrolifere. A 
lungo termine, questo conflitto costringe le 
nazioni industrializzate occidentali a rendere 
il proprio approvvigionamento energetico 
ancora più indipendente da regioni politica-
mente instabili.

Mentre l‘industria della difesa è in forte 
espansione grazie alla necessità di ricostituire 
le scorte, settori come la chimica, il turismo 
e l‘aviazione soffrono a causa dell‘incertezza. 
Persino gli Emirati Arabi Uniti, a lungo consi-
derati la „Svizzera del Medio Oriente“ e quin-
di un porto sicuro per investitori e viaggiatori, 
perdono attrattività. Non sorprende che in 
tempi di crisi gli investitori cerchino rifugio 

nell‘oro o nel dollaro statunitense, mentre 
i titoli di Stato tedeschi non svolgono più 
questo ruolo. Anche il Bitcoin si è dimostrato 
in questa fase un‘ancora di stabilità nelle crisi. 
Abbiamo tenuto conto di questa dinamica 
nella nostra strategia: le posizioni in Bitcoin e 
oro nei fondi ACATIS Datini Valueflex, Value 
Performer e Value Event, nonché le coperture 
contro l‘inflazione e le oscillazioni di corso nei 
nostri fondi globali – tra cui l‘ACATIS Aktien 
Global e il Fair Value Modulor – hanno contri-
buito in modo determinante alla stabilizzazio-
ne dei portafogli.

Da un punto di vista storico, i mercati azionari 
tendono a stabilizzarsi da tre a sei mesi dopo 
lo scoppio di un conflitto, a condizione che 
l‘approvvigionamento petrolifero mondiale 
non venga interrotto in modo permanente. 
Le statistiche relative all‘S&P 500 dal 1941 
lo dimostrano in modo eloquente. Gli shock 
geopolitici comportano in media un ribasso 
temporaneo di circa il 5,0 percento. Il mercato 
raggiunge il suo minimo locale mediamente 
dopo 18-22 giorni di negoziazione, e il ritorno 
al livello di quotazione precedente all‘even-
to avviene di norma dopo 39-45 giorni di 
negoziazione. In circa il 70 percento dei casi, i 
mercati quotano dodici mesi dopo lo scoppio 
di un conflitto addirittura più in alto di prima, 
con un rendimento medio nell‘ordine delle 
alte cifre singole percentuali.

di Dr. Hendrik Leber
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A dieci giorni dall‘inizio della guerra in Iran si delinea gradualmente il qua-
dro delle ripercussioni attese sull‘economia mondiale. L‘ottimismo iniziale 
dei mercati, secondo cui questa guerra si sarebbe conclusa in quattro set-
timane come dichiarato dal presidente Trump, cede il passo alla valutazione 
più realistica che sarà necessario più di un mese prima che la situazione 
si stabilizzi. Un conflitto in questa regione del mondo che si protrae per 
diversi mesi provoca tuttavia dislocazioni ben più significative nel tessuto 
economico globale.

Attraverso lo Stretto di Hormuz, che collega il Golfo Persico al Golfo 
dell‘Oman, transita quotidianamente circa il 20 percento del consumo 
mondiale di petrolio greggio e altrettanto circa un quinto del commercio 
mondiale di gas naturale liquefatto (GNL). I destinatari di questi volumi 
si trovano prevalentemente nell‘area asiatica; la Cina in particolare copre 
gran parte del proprio fabbisogno con importazioni dall‘Iran e dai paesi del 
Golfo. La Germania e altri stati europei ricevono le proprie importazioni 
energetiche prevalentemente da altri paesi di origine, in particolare dagli 
Stati Uniti. Tuttavia l‘economia tedesca non è al riparo dall‘andamento dei 
prezzi sui mercati energetici mondiali. Solo sul fronte della sicurezza dell‘ap-
provvigionamento le preoccupazioni sono meno giustificate.

L‘andamento dei prezzi è già dinamico. Mentre il prezzo di un barile di greg-
gio Brent nel 2025 oscillava tra i 60 e i 75 dollari statunitensi al barile, nella 
prima settimana di guerra è salito oltre gli 80 dollari al barile. All‘inizio della 
seconda settimana i prezzi sono temporaneamente saliti oltre i 100 dollari 

al barile. Un aumento del prezzo del petrolio del 10 percento incrementa 
l‘inflazione nel breve termine di 0,4 punti percentuali, e nell‘arco di tre anni 
ancora di 0,2 punti percentuali all‘anno. Ai prezzi registrati nella seconda 
settimana, il prezzo del petrolio si colloca già circa il 30 percento al di sopra 

del massimo del 2025.

Un aumento dell‘inflazione di un punto percentuale non sarebbe 
quindi del tutto irrealistico in caso di guerra prolungata. A ciò si 
aggiungerebbe un aumento del prezzo del gas, che si traduce ap-
prossimativamente in un decimo per anno in maggiore inflazione. 
Non va trascurato che i paesi del Golfo rappresentano inoltre 
un importante snodo per le catene di approvvigionamento inter-
connesse a livello internazionale. Il traffico merci attraverso l‘ae-

roporto di Dubai è già notevolmente ridotto. Limitazioni della produzione 
in Cina dovute al mancato arrivo di forniture energetiche graverebbero 
ulteriormente sulle catene di approvvigionamento. Questo contribuisce a 
sua volta a un‘inflazione più elevata.

Per i paesi sviluppati vale la seguente regola: ogni aumento di 10 dollari del 
prezzo del petrolio costa circa 0,1 punti percentuali di crescita. Con prezzi 
superiori ai 100 dollari, l‘effetto cumulato arriva fino a 0,4 punti percentuali 
– sufficienti a schiacciare i fragili germogli di una ripresa trainata dal setto-
re privato. La crescita del PIL dell‘1 percento prevista dai previsori per la 
Germania contiene peraltro già 0,3 punti di effetto calendario e un analogo 
effetto statistico straordinario dovuto alla maggiore spesa pubblica.

Se si collocano gli sviluppi più recenti in una prospettiva temporale più am-
pia, molte preoccupazioni si ridimensionano. Il massimo storico del prezzo 
del greggio Brent fu registrato nel 2008 a 147,50 dollari al barile. Da quel 
livello il prezzo del petrolio è attualmente ben lontano. Il prezzo del gas 
raggiunse il picco nell‘agosto 2022 a 316 euro per MWh e si attesta attual-
mente a poco più di 60 euro per MWh nel future a un mese. Il panico non 
è quindi giustificato.

Soprattutto, questa evoluzione attuale non offre alcun motivo per sussidi 
statali, anche qualora il prezzo della benzina o del gasolio alla pompa doves-
se superare i 2 euro al litro. L‘errore del governo semaforo, che volle frena-
re l‘aumento dei prezzi di benzina e gasolio con uno sconto carburanti, non 
dovrebbe essere ripetuto dal governo federale. Altrettanto inopportuno è 
un sussidio per i settori industriali ad alta intensità energetica in presenza 
di tali dinamiche di prezzo, anche nel caso in cui il maggior prezzo del gas 
dovesse ripercuotersi sui prezzi dell‘elettricità. Del tutto fuori luogo sono 
i tetti regolamentari ai prezzi, come quelli richiesti dal fronte sindacale e 
dagli economisti ad esso vicini. Piuttosto, la Banca Centrale Europea deve 
vigilare affinché gli effetti sui prezzi osservati non conducano a una nuova 
fiammata inflazionistica. Riduzioni dei tassi di riferimento non sono in ogni 
caso da attendersi.

Come spesso accade, lucidità e calma sono i consiglieri più importanti in 
una situazione geopolitica così altamente volatile
.

Università di 
Friburgo e Instituto  
Walter Eucken 

Prof. Dr. Dr. h.c.  
Lars P. Feld
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Dati al 28. febbraio 2026

COMMENTO DI MERCATO
Con un calo minimo dello 0,1% a febbraio, si è mantenuto l'aumento dell'1,0%
dall'inizio dell'anno. I fornitori e i produttori di macchinari del settore dei semi-
conduttori, come Aixtron, TSMC e Infineon, hanno registrato le migliori perfor-
mance. Anche le aziende più piccole stanno ora beneficiando del boom delle in-
frastrutture IA. Inoltre, le aziende industriali, come Daifuku, hanno tratto slancio
dalla febbre degli investimenti e stanno beneficiando della costruzione di nuove
capacità produttive e della crescente regionalizzazione dei siti produttivi. Anche
alcuni assicuratori, come Hannover Re e Progressive, hanno registrato buone
performance a febbraio. I risultati peggiori sono stati quelli dei Magnifici 7 (Al-
phabet, Microsoft, Amazon), a causa dei timori di una bolla dell 'IA, così come
quelli delle società di software come Booking Holdings, sotto pressione per i
timori di una forte concorrenza da parte delle società di intelligenza artificiale.

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 profittabilità (che non si riflette nel
corso di borsa), distribuzioni elevate, settori o paesi trascurati, crisi sopravvaluta-
te. Sono essenziali anche la trasparenza della contabilità e la corporate governan-
ce dell'azienda. Il comparto è categorizzato come prodotto conforme all'art. 8 del
regolamento UE 2019/2088 relativo all'informativa sulla sostenibilità nel settore
dei servizi finanziari (SFDR). ACATIS ha definito 54 criteri di sostenibilità, com-
presi criteri di esclusione, che sono stati giudicati "molto importanti" dagli inves-
titori stessi. Le società 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 possibilità di contribuire alla riduzione delle
emissioni di CO2.

DATI DEL PRODOTTO

Società di Gestione ACATIS Investment
Gestore del fondo ACATIS Investment
Domicilio del fondo Germania
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM
UCITS V sì
Patrimonio del fondo 692,1 milioni EUR
Prezzo di rimborso 643,86 EUR (Cl. A)
Commissione di
sottoscrizione 5%

Chiusura esercizio
finanziario 31.12.

Consigliata durata di
investimento a lungo termine

Indicatore di rischio 4 su 7 (secondo PRIIP)
Durata di conserva-
zione consigliata almeno 5 anni

Il presente documento è utilizzabile nell'ambito di una consulenza a clienti privati, purché sia consegnato insieme alla scheda informativa sui rischi e le opportunità del fondo/  quota in questione. L'opportunità di investimento discussa nel presente documento potrebbe non
essere adatta a certi investitori, a seconda dei loro obiettivi di investimento specifici e della loro situazione finanziaria. I privati e gli investitori non istituzionali devono consultare il proprio consulente finanziario per ulteriori informazioni sui prodotti ACATIS. Le opinioni espresse
sono valide al momento della pubblicazione e possono subire cambiamenti, così come la composizione e le allocazioni del fondo. Nonostante la cura nella selezione delle fonti, non è possibile garantire la correttezza, la completezza o l'accuratezza delle informazioni. Le informazioni
non possono essere riprodotte né ridistribuite. Le autorizzazioni alla vendita dei fondi ACATIS nei singoli paesi e i servizi correlati possono variare. ACATIS mette a disposizione gratuitamente in lingua tedesca i prospetti di vendita, le schede informative di base (BIB), le relazioni
annuali e semestrali dei propri fondi  (www.acatis.de e www.acatis.ch). ACATIS Investment KVG mbH ha sede in Germania ed è soggetta alla vigilanza della BaFin, Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Francoforte. Chiusura redazionale: 6. Marzo 2026, 12:00 MEZ

ACATIS Investment KVG mbH, mainBuilding, Taunusanlage 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, Info: www.acatis.de
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RENDIMENTI CUMULATI E ANNUALIZZATI IN %
gen. feb. mar. apr. mag. giu. lug. ago. set. ott. nov. dic. Anno Index

2026 1,1 -0,1 1,0 2,4
2025 3,7 -0,5 -8,2 -1,1 3,8 1,0 1,5 -1,4 3,3 4,2 0,0 -0,2 5,8 6,8
2024 2,4 4,3 3,8 -2,6 2,5 2,6 -1,0 1,8 -0,2 0,0 6,9 -0,9 21,2 27,4
2023 5,6 -0,5 2,4 -2,1 2,9 2,7 2,6 0,6 -2,9 -4,3 5,5 4,9 18,2 20,4
2022 -8,1 -3,8 3,9 -5,7 -1,5 -7,6 9,0 -3,9 -9,6 4,3 5,7 -6,0 -22,7 -12,5
2021 1,5 2,5 4,6 5,5 -0,5 6,3 4,8 3,4 -4,2 4,2 2,5 1,4 36,4 31,4

Perf
dalla
pubblica­
zione
1.183,7%

ann Perf.
dalla
pubblica­
zione

9,3%

Perf
10 anni

168,7%

Perf
5 anni

55,0%

Perf
3 anni

45,6%

Perf
1 anno

3,5%

Volatilità
5 anni

14,1%

Volatilità
3 anni

10,4%

Volatilità
1 anno

11,3%
Valori su base continuativa, volatilità su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research

RENDIMENTI VS. BENCHMARK

500%

1.000%

06/97 06/99 06/01 06/03 06/05 06/07 06/09 06/11 06/13 06/15 06/17 06/19 06/21 06/23 06/25

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

MSCI Mondo NTR EUR (dal 01.01.25)

TRIANGOLO DEL RENDIMENTO

2026
2025
2024
2023
2022
2021
2020
2019
2018
2017
2016

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

9 , 0 
9 , 3 
5 , 8 
9 , 0 
9 , 5 

1 2 , 5 
7 , 9 
8 , 9 

1 0 , 0 
9 , 6 
8 , 9 

7 , 3 
3 , 5 
7 , 7 
8 , 5 

1 2 , 1 
7 , 0 
8 , 2 
9 , 4 
9 , 1 
8 , 4 

2 , 5 
8 , 1 
8 , 9 

1 3 , 1 
7 , 1 
8 , 4 
9 , 8 
9 , 4 
8 , 6 

8 , 9 
9 , 8 

1 4 , 7 
7 , 4 
8 , 8 

1 0 , 3 
9 , 8 
8 , 9 

9 , 7 
1 5 , 8 

6 , 8 
8 , 6 

1 0 , 4 
9 , 8 
8 , 8 

2 4 , 7 
1 0 , 7 
1 2 , 1 
1 3 , 6 
1 2 , 4 
1 0 , 9 

5 , 8 
8 , 8 

1 1 , 2 
1 0 , 3 

8 , 9 

7 , 6 
1 0 , 8 

9 , 8 
8 , 3 

3 , 4 
4 , 0 
3 , 4 

1 4 , 9 
1 1 , 2 9 , 0 

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

Vendite a
fine anno
o YTD

RENDIMENTI PER ANNO IN %

-10
-5
0
5

10
15
20
25

28.02.21-28.02.22 28.02.22-28.02.23 28.02.23-29.02.24 29.02.24-28.02.25 28.02.25-28.02.26
con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
Benchmark

10,4

15,9
19,9

-8,2 -1,6

20,2
23,3

17,0
20,6

3,5
6,9

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 è responsabile di tali costi.

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

Taiwan Semiconductor
Manufacturing 4,4%

Lam Research 3,8%

Alphabet Class A 3,8%

Progressive 2,9%

Nvidia 2,8%

Berkshire Hathaway 2,8%

BioNTech ADRs 2,6%

Fortescue 2,6%

New York Times 2,4%

Amazon 2,2%

ALLOCAZIONE DEGLI ASSETT - PER PAESE

cassa 2,7%
Altri 8,5%

Cina 3,0%
Danimarca 3,6%
Taiwan 4,4%

Francia 7,3%
Giappone 11,6%

Germania 14,3%
Stati Uniti 44,6%

CERTIFICATI DI CO2
PER LA NEUTRALIZZAZIONE CLIMATICA

CO2 Neutralisation Note 0,6%

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

Fondo azionario globale Documento di marketing

ACATIS Aktien Global Fonds

Cl. di quote A Cl. di quote B Cl. di quote C Cl. di quote E
ISIN DE0009781740 DE000A0HF4S5 DE000A0YBNM4 DE000A3C92E9
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
Investimento minimo non previsto non previsto non previsto 50.000.000 EUR
Spese correnti
(Stato: 31.12.2024) 1,51% 0,86% 0,87% 0,76%

inclusi:
Spese amministrative 1,35% 0,72% 0,72% 0,62%

Rappresentante in Svizzera
Luogo di pagamento in Svizzera

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

I 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 2022/ 2021 Fund Award 2020 Fondsmanager 2017

Sul periodo di 20 anni al
terzo posto su 69
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Dati al 28. febbraio 2026

COMMENTO DI MERCATO

Febbraio 2026 è stato un mese piacevole per il fondo: con un rendimento del
4,8%, ha mantenuto la sua posizione in un contesto caratterizzato da continue
tensioni geopolitiche. Il superciclo dell'intelligenza artificiale ha sostenuto titoli
come TSMC (+14%), mentre Deutsche Telekom (+21%) ha impressionato con gli
ottimi dati delle sue attività negli Stati Uniti. Per Nestlé (+15%), il ritorno a una
crescita ancora moderata dei volumi è un segnale importante di una svolta ope-
rativa. D'altro parte, Novo Nordisk ha deluso e anche ADP (-13%), fornitore di
servizi per il personale negli Stati Uniti, è stato messo sotto pressione dal con-
testo dei tassi di interesse e da un mercato del lavoro in indebolimento. Nin-
tendo (-11%) deve affrontare un forte aumento dei prezzi della RAM, che avreb-
be un impatto diretto sui margini nella vendita delle nuove console Switch. Gli
analisti sono rimasti delusi anche dai giochi in uscita nel 2026.

OBIETTIVO E FILOSOFIA
Il comparto investe in società di tutto il mondo, la cui capitalizzazione di mercato
deve essere prevalentemente superiore a 1 miliardo. Gli investimenti devono
essere effettuati in settori con una crescita elevata e costante, in paesi con una
bassa tassa alla fonte, in società 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 è categorizzato come prodotto conforme all'art. 8 del regola-
mento UE 2019/2088 relativo all'informativa sulla sostenibilità nel settore dei
servizi finanziari (SFDR).

DATI DEL PRODOTTO

Società di Gestione ACATIS Investment
Gestore del fondo ACATIS Investment
Domicilio del fondo Germania
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM
UCITS V sì
Patrimonio del fondo 168,1 milioni EUR
Prezzo di rimborso 215,08 EUR (Cl. A)
Commissione di
sottoscrizione 5%

Chiusura esercizio
finanziario 31.12.

Consigliata durata di
investimento a lungo termine

Indicatore di rischio 4 su 7 (secondo PRIIP)
Durata di conserva-
zione consigliata almeno 5 anni

Il presente documento è utilizzabile nell'ambito di una consulenza a clienti privati, purché sia consegnato insieme alla scheda informativa sui rischi e le opportunità del fondo/  quota in questione. L'opportunità di investimento discussa nel presente documento potrebbe non
essere adatta a certi investitori, a seconda dei loro obiettivi di investimento specifici e della loro situazione finanziaria. I privati e gli investitori non istituzionali devono consultare il proprio consulente finanziario per ulteriori informazioni sui prodotti ACATIS. Le opinioni espresse
sono valide al momento della pubblicazione e possono subire cambiamenti, così come la composizione e le allocazioni del fondo. Nonostante la cura nella selezione delle fonti, non è possibile garantire la correttezza, la completezza o l'accuratezza delle informazioni. Le informazioni
non possono essere riprodotte né ridistribuite. Le autorizzazioni alla vendita dei fondi ACATIS nei singoli paesi e i servizi correlati possono variare. ACATIS mette a disposizione gratuitamente in lingua tedesca i prospetti di vendita, le schede informative di base (BIB), le relazioni
annuali e semestrali dei propri fondi  (www.acatis.de e www.acatis.ch). ACATIS Investment KVG mbH ha sede in Germania ed è soggetta alla vigilanza della BaFin, Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Francoforte. Chiusura redazionale: 6. Marzo 2026, 12:00 MEZ

ACATIS Investment KVG mbH, mainBuilding, Taunusanlage 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, Info: www.acatis.de
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RENDIMENTI CUMULATI E ANNUALIZZATI IN %
gen. feb. mar. apr. mag. giu. lug. ago. set. ott. nov. dic. Anno Index

2026 0,6 4,8 5,4 10,2
2025 2,9 2,8 -4,9 -2,1 1,7 -1,5 1,0 -0,1 0,5 1,3 2,4 -0,4 3,3 4,6
2024 3,9 2,4 2,8 -1,8 2,5 2,0 0,0 1,9 -0,6 -0,6 2,8 -1,6 14,4 15,2
2023 2,0 0,3 2,4 0,6 1,1 2,2 1,4 1,4 -1,1 -0,2 4,2 2,5 17,9 5,4
2022 -3,8 -5,1 3,2 0,6 -2,6 -4,1 5,5 -3,8 -4,9 3,8 4,8 -4,5 -11,4 1,5
2021 1,1 -0,2 5,5 0,5 1,3 3,5 2,4 2,2 -3,6 4,9 1,0 5,9 26,8 24,6

Perf
dalla
pubblica­
zione

189,5%

ann Perf.
dalla
pubblica­
zione

9,1%

Perf
5 anni

63,6%

Perf
3 anni

43,5%

Perf
1 anno

2,8%

Volatilità
dalla
pubblica­
zione

10,7%

Volatilità
5 anni

9,7%

Volatilità
3 anni

7,0%

Volatilità
1 anno

8,4%
Valori su base continuativa, volatilità su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research

RENDIMENTI VS. BENCHMARK

100%
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250%
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ACATIS Value und Dividende MSCI Mondo High Dividend Yield (EUR)

TRIANGOLO DEL RENDIMENTO

2026
2025
2024
2023
2022
2021
2020
2019
2018
2017
2016

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

9 , 6 
9 , 1 
6 , 3 
8 , 9 
8 , 1 

1 0 , 3 
7 , 7 
8 , 6 
9 , 2 
8 , 7 
8 , 4 

6 , 5 
3 , 6 
7 , 3 
6 , 6 
9 , 3 
6 , 5 
7 , 7 
8 , 3 
7 , 9 
7 , 7 

3 , 3 
8 , 0 
7 , 1 

1 0 , 1 
6 , 8 
8 , 1 
8 , 8 
8 , 2 
8 , 0 

8 , 3 
7 , 1 

1 0 , 7 
6 , 7 
8 , 2 
9 , 0 
8 , 3 
8 , 0 

6 , 8 
1 1 , 5 

6 , 5 
8 , 3 
9 , 2 
8 , 4 
8 , 1 

1 7 , 4 
9 , 4 

1 1 , 1 
1 1 , 6 
1 0 , 4 

9 , 8 

5 , 2 
8 , 2 
9 , 4 
8 , 4 
7 , 9 

9 , 8 
1 1 , 0 

9 , 4 
8 , 7 

6 , 1 
5 , 4 
5 , 4 

1 1 , 7 
1 0 , 1 7 , 6 

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

Vendite a
fine anno
o YTD

RENDIMENTI PER ANNO IN %

-5

0

5

10

15

20

25

28.02.21-28.02.22 28.02.22-28.02.23 28.02.23-29.02.24 29.02.24-28.02.25 28.02.25-28.02.26
con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
Benchmark

11,3
14,7

22,7

-0,6
2,3

22,5

9,1

13,9
18,4

2,8

8,4

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 è responsabile di tali costi.

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

Taiwan Semiconductor
Manufacturing 7,4%

Eli Lilly 4,3%

Disco 3,7%

Münchener Rück 3,6%

CME Group 3,6%

Geberit 3,6%

Coca-Cola 3,3%

Nestlé 3,2%

Deutsche Telekom 3,2%

Microsoft 3,1%

ALLOCAZIONE DEGLI ASSETT - PER PAESE

cassa 0,9%
Altri 7,1%

Francia 3,3%
Österreich 3,7%
Gran Bretagna 4,8%
Giappone 5,6%

Taiwan 7,4%
Svizzera 12,5%
Germania 13,7%

Stati Uniti 41,0%

DATI PRINCIPALI

Rendimento medio dei dividendi (Dati al 31.01.2026) 2,5%

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

Fondo azionario globale Documento di marketing

ACATIS Value und Dividende

Cl. di quote A Cl. di quote X
ISIN AT0000A146T3 AT0000A2UTW8
Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione
Data di lancio 16/12/2013 01/01/2022
Spese correnti
(Stato: 31.12.2024) 1,56% 1,03%

inclusi:
Spese amministrative 1,40% 0,92%

Rappresentante in Svizzera
Luogo di pagamento in Svizzera

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz I rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. (Tutte le informazioni generali si riferiscono alla classe di quote A)

Premio Morningstar (overall) ACATIS nominata migliore boutique di fondi sostenibili della Germania nel 2021 Fondsmanager 2017 Lipper Leader (B) Premio Scope

ACATIS Vincitore del test

FONDO AZIONARIO GLOBALE
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Dati al 28. febbraio 2026

COMMENTO DI MERCATO
Dopo un buon inizio d'anno, a febbraio il fondo ha subito una correzione del
4,0%. Questo andamento è dovuto principalmente al calo dei prezzi delle
criptovalute Bitcoin ed Ethereum. Nel settore azionario, le società di software
hanno risentito dei crescenti timori che le nuove applicazioni di IA possano
mettere in discussione le quote di mercato consolidate. Quasi tutti i titoli del
sttore software sono stati penalizzati in una sorta di "effetto gregge". Al con-
trario, le società dei settori difensivi come i beni di consumo e l'energia si sono
dimostrate più resilienti. Si sono distinte positivamente SFC Energy, che abbiamo
strategicamente aggiunto dopo una fase di flessione lo scorso anno, e Darling
Ingredients. Abbiamo inoltre osservato un certo slancio positivo nel settore
biotecnologico. In particolare, Caribou Biosciences e CRISPR Therapeutics ci
hanno impressionato per i progressi compiuti nelle loro terapie rivoluzionarie
basate sulle forbici genetiche.

OBIETTIVO E FILOSOFIA

Il comparto intende sfruttare le opportunità di investimento in modo opportu-
nistico e in situazioni specifiche. Il grado di investimento è perciò molto flessibile
e può variare tra zero e il 100%. Il concetto di value è 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. I derivati possono essere utilizzati per aumentare le opportunità o
ridurre i rischi. Se non sono individuabili opportunità chiare, il fondo può anche
mantenere per un periodo  più lungo un elevato grado di liquidità. Il fondo ha
inoltre la possibilità di contribuire alla riduzione delle emissioni di CO2.

DATI DEL PRODOTTO

Società di Gestione ACATIS Investment
Gestore del fondo ACATIS Investment
Domicilio del fondo Germania

Banca depositaria HAL Privatbank,
FFM

UCITS V sì
Patrimonio del fondo 756,8 milioni EUR
Prezzo di rimborso 739,29 EUR (Cl. A)
Commissione di
sottoscrizione 6%

Chiusura esercizio
finanziario 31.10.

Consigliata durata di
investimento a lungo termine

Indicatore di rischio 4 su 7 (secondo
PRIIP)

Durata di conserva-
zione consigliata almeno 10 anni

Il presente documento è utilizzabile nell'ambito di una consulenza a clienti privati, purché sia consegnato insieme alla scheda informativa sui rischi e le opportunità del fondo/  quota in questione. L'opportunità di investimento discussa nel presente documento potrebbe non
essere adatta a certi investitori, a seconda dei loro obiettivi di investimento specifici e della loro situazione finanziaria. I privati e gli investitori non istituzionali devono consultare il proprio consulente finanziario per ulteriori informazioni sui prodotti ACATIS. Le opinioni espresse
sono valide al momento della pubblicazione e possono subire cambiamenti, così come la composizione e le allocazioni del fondo. Nonostante la cura nella selezione delle fonti, non è possibile garantire la correttezza, la completezza o l'accuratezza delle informazioni. Le informazioni
non possono essere riprodotte né ridistribuite. Le autorizzazioni alla vendita dei fondi ACATIS nei singoli paesi e i servizi correlati possono variare. ACATIS mette a disposizione gratuitamente in lingua tedesca i prospetti di vendita, le schede informative di base (BIB), le relazioni
annuali e semestrali dei propri fondi  (www.acatis.de e www.acatis.ch). ACATIS Investment KVG mbH ha sede in Germania ed è soggetta alla vigilanza della BaFin, Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Francoforte. Chiusura redazionale: 6. Marzo 2026, 12:00 MEZ

ACATIS Investment KVG mbH, mainBuilding, Taunusanlage 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, Info: www.acatis.de
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RENDIMENTI CUMULATI E ANNUALIZZATI IN %
gen. feb. mar. apr. mag. giu. lug. ago. set. ott. nov. dic. Anno Index

2026 3,3 -4,0 -0,8
2025 5,2 -6,6 -8,0 2,3 4,6 3,5 7,7 -2,1 3,5 3,0 -4,0 -1,4 6,5
2024 -3,5 6,4 4,4 -4,2 4,9 -2,2 0,7 -2,6 2,0 -0,2 10,5 -1,9 14,1
2023 8,0 -0,4 -0,2 -3,6 0,9 4,6 3,0 -4,5 -6,3 -5,2 7,5 6,9 9,6
2022 -11,6 -0,6 8,7 -6,1 -4,6 -9,1 10,3 -2,7 -10,4 4,3 5,0 -7,1 -24,0
2021 10,1 4,4 3,6 2,6 -3,0 5,6 4,2 5,7 -3,4 9,4 -0,2 -2,3 42,2

Perf
dalla
pubblicazi­
one

769,3%

ann Perf.
dalla
pubblicazi­
one

13,4%

Perf
5 anni

24,2%

Perf
3 anni

22,9%

Perf
1 anno

7,6%

Volatilità
5 anni

18,7%

Volatilità
3 anni

16,2%

Volatilità
1 anno

15,7%
Valori su base continuativa, volatilità su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research

RENDIMENTI ACATIS DATINI VALUEFLEX FONDS
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ACATIS Datini Valueflex Fonds

TRIANGOLO DEL RENDIMENTO

2026
2025
2024
2023
2022
2021
2020
2019
2018
2017
2016

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

1 2 , 9 
1 9 , 7 

9 , 8 
1 2 , 6 
1 5 , 2 
1 8 , 3 
1 2 , 6 
1 2 , 3 
1 2 , 5 
1 1 , 9 
1 0 , 9 

2 0 , 6 
8 , 0 

1 1 , 7 
1 4 , 9 
1 8 , 4 
1 2 , 0 
1 1 , 8 
1 2 , 0 
1 1 , 5 
1 0 , 4 

1 0 , 0 
1 4 , 2 
1 7 , 6 
2 1 , 4 
1 3 , 5 
1 3 , 0 
1 3 , 1 
1 2 , 5 
1 1 , 2 

1 2 , 3 
1 7 , 0 
2 1 , 6 
1 2 , 4 
1 2 , 0 
1 2 , 3 
1 1 , 6 
1 0 , 3 

9 , 4 
1 6 , 8 

7 , 2 
7 , 6 
8 , 5 
8 , 3 
7 , 2 

3 3 , 9 
1 6 , 2 
1 4 , 9 
1 4 , 8 
1 3 , 5 
1 1 , 6 

1 2 , 6 
1 1 , 9 
1 2 , 3 
1 1 , 3 

9 , 5 

5 , 8 
7 , 8 
7 , 6 
6 , 1 

- 1 , 7 
0 , 3 
0 , 1 

1 0 , 0 
7 , 2 6 , 4 

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

Vendite a
fine anno
o YTD

RENDIMENTI PER ANNO IN %

-10

-5

0

5

10

28.02.21-28.02.22 28.02.22-28.02.23 28.02.23-29.02.24 29.02.24-28.02.25 28.02.25-28.02.26
con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione

2,5

8,6

-7,0

4,7

9,1
7,6

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 è responsabile di tali costi.

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

UniCredit HVB Call
20.07.48 HICPxT1
Warrants 4,3%

Lam Research 3,8%

BioNTech ADRs 3,3%

Nvidia 3,1%

SFC Energy 2,9%

Fortescue 2,7%

Basilea 2,7%

SparkChange Physical
Carbon EUA ETC 2,5%

Onto Innovation 2,1%

5,500% DPL 2026 2,1%

ALLOCAZIONE DEGLI ASSETT - PER CLASSE DI ASSETT

cassa 0,3%
Altri -0,1%
Diritti di opzione 0,1%

Certificati 14,6%
Obbligazioni, medio B+ 14,8%

Azioni 70,3%

CERTIFICATI DI CO2
PER LA NEUTRALIZZAZIONE CLIMATICA

CO2 Neutralisation Note 0,8%

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

Fondo bilanciato globaleDocumento di marketing

ACATIS Datini Valueflex Fonds

Cl. di quote A Cl. di quote B Cl. di quote X
ISIN DE000A0RKXJ4 DE000A1H72F1 DE000A2QSGT9
Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione ad accumulazione
Data di lancio 22/12/2008 15/04/2011 26/07/2021
Investimento minimo 1.000.000 EUR non previsto non previsto
Spese correnti
(Stato: 31.12.2025) 0,93% 1,79% 1,43%

inclusi:
Spese amministrative 0,80% 1,65% 1,30%

Rappresentante in Svizzera
Luogo di pagamento in Svizzera

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

I 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) Fund Award premio dal 2023 al 2020 Fondsmanager 2017 Lipper Leader Deutscher Fondspreis 2022/ 2021/ 2019 eccezionale

1° posto su 5 e 10 anni su 194
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Dati al 28. febbraio 2026

COMMENTO DI MERCATO

Il fondo ha perso 2,4% a febbraio. I mercati azionari globali hanno mostrato una
dispersione che non si vedeva dalla crisi finanziaria del 2009. Mentre il sell-off dei
titoli software si è stabilizzato, i timori relativi alla situazione geopolitica, all'infla-
zione e al credito privato hanno pesato sul sentiment del mercato. Il migliore ti-
tolo mensile del portafoglio è stato Agnico-Eagle Mines (+23,0%), trainato dall'au-
mento del prezzo dell'oro. Baker Hughes (+17,8%) ha beneficiato di solidi dati
trimestrali. Anche Vonovia (+16,6%) ha registrato una buona performance. Al
contrario, Mercado Libre (-17,6%), KKR (-22,5%) e Novo Nordisk (-35,7%) sono
stati i perdenti del mese. Novo Nordisk ha sofferto a causa delle prospettive
negative per il 2026, in contrasto con la performance del suo principale
concorrente Eli Lilly.

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 qualità
dovrebbero ridurre i rischi fondamentali. Il portafoglio è diversificato tra diversi
tipi di eventi e diverse durate di detenzione. È possibile aggiungere titoli a red-
dito fisso e obbligazioni. Sono inoltre essenziali la trasparenza della contabilità e
la corporate governance dell'azienda. Il comparto è categorizzato come prodot-
to conforme all'art. 8 del regolamento UE 2019/2088 relativo all'informativa sulla
sostenibilità nel settore dei servizi finanziari (SFDR). ACATIS ha definito 54
criteri di sostenibilità, compresi criteri di esclusione, che sono stati giudicati
"molto importanti" dagli investitori stessi. Le società 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

Società di Gestione ACATIS Investment
Gestore del fondo ACATIS Investment
Domicilio del fondo Germania
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM
UCITS V sì

Benchmark

MSCI Mondo GDR
(EUR) (50%), EONIA TR
(EUR) (50%) fino a
31.12.2021
MSCI Mondo GDR
(EUR)(50%), €STR(50%)
da 01.01.2022

Patrimonio del fondo 5.468,4 milioni EUR
Prezzo di rimborso 379,71 EUR (Cl. A)
Commissione di
sottoscrizione 5%

Chiusura esercizio
finanziario 30.09.

Consigliata durata di
investimento a lungo termine

Indicatore di rischio 3 su 7 (secondo PRIIP)
Durata di conserva-
zione consigliata almeno 5 anni

Il presente documento è utilizzabile nell'ambito di una consulenza a clienti privati, purché sia consegnato insieme alla scheda informativa sui rischi e le opportunità del fondo/  quota in questione. L'opportunità di investimento discussa nel presente documento potrebbe non
essere adatta a certi investitori, a seconda dei loro obiettivi di investimento specifici e della loro situazione finanziaria. I privati e gli investitori non istituzionali devono consultare il proprio consulente finanziario per ulteriori informazioni sui prodotti ACATIS. Le opinioni espresse
sono valide al momento della pubblicazione e possono subire cambiamenti, così come la composizione e le allocazioni del fondo. Nonostante la cura nella selezione delle fonti, non è possibile garantire la correttezza, la completezza o l'accuratezza delle informazioni. Le informazioni
non possono essere riprodotte né ridistribuite. Le autorizzazioni alla vendita dei fondi ACATIS nei singoli paesi e i servizi correlati possono variare. ACATIS mette a disposizione gratuitamente in lingua tedesca i prospetti di vendita, le schede informative di base (BIB), le relazioni
annuali e semestrali dei propri fondi  (www.acatis.de e www.acatis.ch). ACATIS Investment KVG mbH ha sede in Germania ed è soggetta alla vigilanza della BaFin, Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Francoforte. Chiusura redazionale: 6. Marzo 2026, 12:00 MEZ

ACATIS Investment KVG mbH, mainBuilding, Taunusanlage 18, 60325 Francoforte sul Meno, Tel: +49/ 69/ 97 58 37-77, Fax: +49/ 69/ 97 58 37-99, E-Mail: anfragen@acatis.de, Info: www.acatis.de
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RENDIMENTI CUMULATI E ANNUALIZZATI IN %
gen. feb. mar. apr. mag. giu. lug. ago. set. ott. nov. dic. Anno Index

2026 0,2 -2,4 -2,3 1,3
2025 2,3 0,5 -3,6 -0,8 1,7 -0,6 0,7 -0,1 0,0 1,2 0,4 -1,0 0,5 5,0
2024 1,4 1,4 1,5 -0,7 1,0 1,6 0,9 0,3 0,5 -0,9 2,5 -0,2 9,9 15,2
2023 6,7 -1,6 2,1 1,8 1,3 1,5 2,2 -0,3 -1,9 -1,4 2,7 0,9 14,6 11,7
2022 -1,4 -3,6 1,0 -2,5 -2,0 -1,6 7,5 -3,7 -6,0 0,4 3,6 -4,3 -12,4 -6,7
2021 1,1 1,6 1,9 2,2 -0,3 2,8 0,3 1,7 -2,3 3,1 -1,3 2,3 13,8 14,5

Perf
dalla
pubblica­
zione

285,1%

ann Perf.
dalla
pubblica­
zione

8,1%

Perf
5 anni

20,2%

Perf
3 anni

18,0%

Perf
1 anno

-4,4%

Volatilità
dalla
pubblica­
zione

8,8%

Volatilità
5 anni

8,2%

Volatilità
3 anni

5,0%

Volatilità
1 anno

5,1%
Valori su base continuativa, volatilità su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research

RENDIMENTI VS. BENCHMARK

100%

150%

200%

250%

300%

350%

400%

01/09 01/10 01/11 01/12 01/13 01/14 01/15 01/16 01/17 01/18 01/19 01/20 01/21 01/22 01/23 01/24 01/25 01/26

Der Fonds, Anteilklasse A Il Benchmark

TRIANGOLO DEL RENDIMENTO

2026
2025
2024
2023
2022
2021
2020
2019
2018
2017
2016

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

5 , 5 
6 , 3 
4 , 9 
7 , 0 
7 , 0 
7 , 9 
5 , 4 
6 , 3 
6 , 6 
6 , 1 
5 , 4 

5 , 9 
4 , 3 
7 , 0 
7 , 0 
7 , 9 
5 , 1 
6 , 2 
6 , 5 
6 , 0 
5 , 3 

3 , 6 
7 , 1 
7 , 1 
8 , 2 
5 , 0 
6 , 1 
6 , 5 
5 , 9 
5 , 1 

8 , 7 
8 , 3 
9 , 3 
5 , 4 
6 , 6 
7 , 0 
6 , 3 
5 , 4 

8 , 0 
9 , 5 
4 , 7 
6 , 3 
6 , 8 
6 , 0 
5 , 0 

1 3 , 0 
6 , 0 
7 , 7 
8 , 0 
6 , 9 
5 , 7 

2 , 2 
5 , 2 
6 , 1 
5 , 1 
4 , 0 

4 , 5 
5 , 9 
4 , 8 
3 , 5 

3 , 3 
2 , 6 
1 , 6 

8 , 2 
5 , 5 2 , 6 

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

Vendite a
fine anno
o YTD

RENDIMENTI PER ANNO IN %

-5

0

5

10

15

28.02.21-28.02.22 28.02.22-28.02.23 28.02.23-29.02.24 29.02.24-28.02.25 28.02.25-28.02.26
con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
Benchmark

0,4

5,4

8,8

-3,3 -0,2

12,4 13,2

9,9
11,9

-4,4

4,9

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 è responsabile di tali costi.PRINCIPALI 10 POSIZIONI

Alphabet Class A 4,3%

Brookfield A 4,0%

ASML Holding 3,7%

Roche Holding AG Inh.-
Genussscheine o.N. 3,4%

Amazon 3,1%

Tencent 2,9%

2,750% KFW 2031 2,8%

MercadoLibre 2,2%

Berkshire Hathaway 2,1%

Glencore 2,0%

DATI PRINCIPALI
Rendimento ponderato per la durata 3,1%
Durata residua (scadenza) 6,9J.
Rendimento residuo (prossima scadenza call) 3,0J.
Tracking Error 4,4%
Sharpe Ratio 0,4

ALLOCAZIONE DEGLI ASSETT - PER CLASSE DI ASSETT

cassa 7,9%
Altri 0,2%

Obbligazioni, medio A+ 30,8%
Azioni 61,1%

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

Fondo bilanciato globaleDocumento di marketing

ACATIS Value Event Fonds

Cl. di quote A Cl. di quote B Cl. di quote C Cl. di quote E Cl. di quote X Cl. di quote Z
ISIN DE000A0X7541 DE000A1C5D13 DE000A1T73W9 DE000A2JQJ20 DE000A2H7NC9 DE000A2QCXQ4
Tipo di distribuzione ad accumulazione ad accumulazione Spese mensili ad accumulazione Distribuzione ad accumulazione
Data di lancio 15/12/2008 15/10/2010 10/07/2013 01/10/2018 22/12/2017 19/11/2020
Investimento minimo non previsto non previsto non previsto 50.000.000 EUR non previsto non previsto
Spese correnti
(Stato: 31.12.2025) 1,80% 1,40% 1,80% 1,03% 1,46% 1,46%

inclusi:
Spese amministrative 1,65% 1,25% 1,65% 0,95% 1,31% 1,31%

Rappresentante in Svizzera
Luogo di pagamento in Svizzera

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz valido per la classe di quote A, B, C, X, Z

I 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 FundAward 2021/ 2020 Fondsmanager 2017 Lipper Leader

ACATIS Vincitore del test
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Dati al 28. febbraio 2026

COMMENTO DI MERCATO

A febbraio le obbligazioni europee ad alto rendimento hanno proseguito il loro
buon inizio d'anno. Il tasso di interesse corrente (carry) è stato ancora una volta
il principale motore. La dispersione tra i segmenti rimane elevata. Sebbene i
premi di rischio generici (spread) rimangano elevati, continuiamo a trovare
opportunità interessanti in singole situazioni.

OBIETTIVO E FILOSOFIA
Il comparto investe prevalentemente in obbligazioni ad alto rendimento deno-
minate in euro.  Il fondo persegue una strategia "value" con un approccio bot-
tom-up, concentrandosi sull'identificazione di obbligazioni sottovalutate attraver-
so l'analisi fondamentale. Vengono valutati la qualità del modello di business, la
competenza gestionale e la solidità patrimoniale a lungo termine. Un altro ele-
mento centrale è 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 è 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 è
quello di massimizzare il rendimento corretto per il rischio durante l'intero ciclo
di investimento.

DATI DEL PRODOTTO

Società di Gestione ACATIS Investment
Gestore del fondo ACATIS Investment
Domicilio del fondo Germania
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM
UCITS V sì
Patrimonio del fondo 9,6 milioni EUR
Prezzo di rimborso 1.038,70 EUR (Cl. B)
Chiusura esercizio
finanziario 30.06.

Consigliata durata di
investimento a lungo termine

Indicatore di rischio 2 su 7 (secondo PRIIP)
Durata di conserva-
zione consigliata almeno 5 anni

Il presente documento è utilizzabile nell'ambito di una consulenza a clienti privati, purché sia consegnato insieme alla scheda informativa sui rischi e le opportunità del fondo/  quota in questione. L'opportunità di investimento discussa nel presente documento potrebbe non
essere adatta a certi investitori, a seconda dei loro obiettivi di investimento specifici e della loro situazione finanziaria. I privati e gli investitori non istituzionali devono consultare il proprio consulente finanziario per ulteriori informazioni sui prodotti ACATIS. Le opinioni espresse
sono valide al momento della pubblicazione e possono subire cambiamenti, così come la composizione e le allocazioni del fondo. Nonostante la cura nella selezione delle fonti, non è possibile garantire la correttezza, la completezza o l'accuratezza delle informazioni. Le informazioni
non possono essere riprodotte né ridistribuite. Le autorizzazioni alla vendita dei fondi ACATIS nei singoli paesi e i servizi correlati possono variare. ACATIS mette a disposizione gratuitamente in lingua tedesca i prospetti di vendita, le schede informative di base (BIB), le relazioni
annuali e semestrali dei propri fondi  (www.acatis.de e www.acatis.ch). ACATIS Investment KVG mbH ha sede in Germania ed è soggetta alla vigilanza della BaFin, Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Francoforte. Chiusura redazionale: 6. Marzo 2026, 12:00 MEZ

ACATIS Investment KVG mbH, mainBuilding, Taunusanlage 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, Info: www.acatis.de
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La performance di questo fondo e i prezzi di rimborso pubblicati mostrano
l'andamento del valore lordo. I costi per la gestione del fondo, il depositario, la
revisione ecc. sono già stati detratti. Si aggiungono altri costi: la banca depositaria
può addebitare all'investitore costi di deposito annuali. Inoltre, al momento
dell'acquisto, l'intermediario o la banca può ritenere una commissione di
sottoscrizione. Ad esempio, con una commissione di sottoscrizione del 3% su un
importo lordo di investimento di 1000 euro, l'importo netto di investimento sarà di
soli 970,87 euro.

CONSIDERAZIONE DELLA COMMISSIONE DI SOTTOSCRIZIONE

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

6,625% DL Invest
Group 2030 5,3%

6,500% SoftBank Group
EO-FLR Notes 2025
(32/62) 4,8%

6,816% Rino Mastrotto
Group EO-FLR Nts
2031 4,0%

5,500% PeopleCert
Wisdom Issuer 2031 3,1%

6,625% INEOS Finance
EO-Notes 2028       3,1%

1,875% Clariane EO-
FLR Conv. Nts 2021(26/
Und.) 2,5%

0,750% Proximus EO-
Med.-Term Notes 2036 2,4%

10,500% Luna 1.5 EO-
Notes 2032 2,3%

8,250% Celsa Opco
2030 2,2%

6,000% Deepocean
2031 2,2%

DATI PRINCIPALI
Rendimento 5,8%
Valutazione media B+

SCADENZE RESIDUE

Altro / cassa 6,9%
10-15 anni 2,4%

5-7 anni 7,9%
3-5 anni 9,6%

1-3 anni 42,8%
0-1 anno 30,4%

STRUTTURA DEL RATING

cassa 6,0%
Senza rating / Altro 5,4%
D 0,0%
C 0,0%
CC 0,0%
CCC 2,8%

B 55,9%
BB 24,2%

BBB 5,7%
A 0,0%
AA 0,0%
AAA 0,0%

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

Ai 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.

Fondo obbligazionario globaleDocumento di marketing

ACATIS Euro High Yield

Cl. di quote A Cl. di quote B
ISIN DE000A41SFN3 DE000A414ZP8

Commissione di emissione 3% 3%,
attualmente 0%

Tipo di distribuzione Distribuzione ad accumulazione
Data di lancio 23/02/2026 21/05/2025
Spese correnti
(Dai al 30.06.2025) - 0,87%

inclusi:
Spese amministrative 0,98% 0,66%

Rappresentante in Svizzera
Luogo di pagamento in Svizzera

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz

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

ACATIS nominata migliore boutique di fondi sostenibili della Germania nel 2021 Fondsmanager 2017

ACATIS Vincitore del test
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Dati al 28. febbraio 2026

COMMENTO DI MERCATO
A febbraio il fondo è salito dello 0,7%, portando il rendimento da inizio anno
all'1,8%. Nonostante le tensioni politiche e militari in Medio Oriente e una bat-
tuta d'arresto sui mercati, riteniamo che il 3% dei Bund a 10 anni (attualmente al
2,8%) dovrebbe tenere. Gli investitori istituzionali e le aziende di assicurazione,
che hanno obblighi tra l'1-2,5% sul lato passivo, sono pronti ad acquistare a rendi-
menti intorno al 3%. Per la prima volta dopo il decennio di bassi tassi d'interesse,
questo è di nuovo il caso. Con una duration di 4,2 anni e un rendimento del
5,5%, ci sentiamo ben posizionati. Attualmente il fondo comprende 89 obbligazio-
ni. Recentemente è stata lanciata una nuova tranche Z ad accumulazione in euro
per questo fondo: ISIN DE000A41SFP8. Il rendimento atteso è, come da tempo,
intorno al 3-5% p.a., e siamo contenti se sia superiore. Il fondo mantiene il mas-
simo riconoscimento di 5 su 5 Lipper Leaders per la performance a 3, 5, 10 anni
e complessiva. Ha inoltre 5 stelle da Morningstar. Performance degli ultimi 3 anni
+26,5%.

OBIETTIVO E FILOSOFIA

Il comparto viene investito prevalentemente in obbligazioni di emittenti sele-
zionati sulla base della tradizionale analisi obbligazionaria. L'attenzione è rivolta
all'individuazione di obbligazioni "value" che offrono un rendimento particolar-
mente vantaggioso rispetto alla valutazione. Il fondo investe quindi in un porta-
foglio ampiamente diversificato con obbligazioni sottovalutate e si concentra sia
sui dividendi tramite interessi che sui guadagni di rendimento.

DATI DEL PRODOTTO

Società di Gestione ACATIS Investment
Gestore del fondo ACATIS Investment
Domicilio del fondo Germania
Banca depositaria HAL Privatbank, FFM
UCITS V sì
Patrimonio del fondo 1.188,1 milioni EUR
Prezzo di rimborso 45,58 EUR (Cl. A)
Chiusura esercizio
finanziario 30.09.

Consigliata durata di
investimento a lungo termine

Indicatore di rischio
(secondo PRIIP)

2 su 7 (Cl. A, D, X)
3 su 7 (Cl. Z)

Durata di conserva-
zione consigliata almeno 3 anni

Il presente documento è utilizzabile nell'ambito di una consulenza a clienti privati, purché sia consegnato insieme alla scheda informativa sui rischi e le opportunità del fondo/  quota in questione. L'opportunità di investimento discussa nel presente documento potrebbe non
essere adatta a certi investitori, a seconda dei loro obiettivi di investimento specifici e della loro situazione finanziaria. I privati e gli investitori non istituzionali devono consultare il proprio consulente finanziario per ulteriori informazioni sui prodotti ACATIS. Le opinioni espresse
sono valide al momento della pubblicazione e possono subire cambiamenti, così come la composizione e le allocazioni del fondo. Nonostante la cura nella selezione delle fonti, non è possibile garantire la correttezza, la completezza o l'accuratezza delle informazioni. Le informazioni
non possono essere riprodotte né ridistribuite. Le autorizzazioni alla vendita dei fondi ACATIS nei singoli paesi e i servizi correlati possono variare. ACATIS mette a disposizione gratuitamente in lingua tedesca i prospetti di vendita, le schede informative di base (BIB), le relazioni
annuali e semestrali dei propri fondi  (www.acatis.de e www.acatis.ch). ACATIS Investment KVG mbH ha sede in Germania ed è soggetta alla vigilanza della BaFin, Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Francoforte. Chiusura redazionale: 6. Marzo 2026, 12:00 MEZ

ACATIS Investment KVG mbH, mainBuilding, Taunusanlage 18, D-60325 Francoforto sul Meno, Tel: +49/ 69/ 97 58 37-77, Fax: +49/ 69/ 97 58 37-99, E-Mail: anfragen@acatis.de, Info: www.acatis.de
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RENDIMENTI CUMULATI E ANNUALIZZATI IN %
gen. feb. mar. apr. mag. giu. lug. ago. set. ott. nov. dic. Anno Index

2026 1,2 0,7 1,8 1,4
2025 1,7 1,2 -1,6 -0,6 1,2 0,6 1,2 0,1 0,4 1,1 -0,2 0,2 5,4 -6,0
2024 1,5 -0,1 2,2 0,7 1,1 0,5 1,3 0,6 1,5 0,3 1,1 0,5 11,9 2,8
2023 3,9 0,6 -2,2 -0,4 1,7 1,6 0,7 0,2 -0,5 -0,5 2,7 2,0 10,1 0,5
2022 -1,3 -7,4 -1,1 -0,3 -1,0 -4,5 1,9 1,0 -2,9 0,6 2,0 -0,2 -12,8 -11,8
2021 0,4 -1,1 0,4 0,5 0,7 1,1 0,6 0,7 -0,7 -0,5 -1,7 1,4 1,9 0,6

Perf
dalla
pubblica­
zione

152,1%

ann Perf.
dalla
pubblica­
zione

5,5%

Perf
5 anni

18,3%

Perf
3 anni

26,5%

Perf
1 anno

4,2%

Volatilità
dalla
pubblica­
zione

4,3%

Volatilità
5 anni

3,3%

Volatilità
3 anni

2,6%

Volatilità
1 anno

2,6%
Valori su base continuativa, volatilità su base mensile Fonte: Bloomberg, ACATIS Research

RENDIMENTI VS. BENCHMARK

100%

150%

200%

250%
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ACATIS IfK Value Renten
JPM GBI Global Total Return Index Level Unhedged (EUR)

TRIANGOLO DEL RENDIMENTO

2026
2025
2024
2023
2022
2021
2020
2019
2018
2017
2016

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

4 , 2 
4 , 9 
2 , 5 
4 , 0 
3 , 1 
2 , 9 
1 , 1 
1 , 9 
2 , 8 
3 , 0 
2 , 9 

5 , 3 
2 , 1 
4 , 0 
3 , 0 
2 , 8 
0 , 7 
1 , 7 
2 , 7 
2 , 9 
2 , 8 

3 , 1 
5 , 2 
3 , 7 
3 , 4 
0 , 9 
2 , 0 
3 , 1 
3 , 3 
3 , 2 

3 , 8 
2 , 3 
2 , 2 

- 0 , 5 
1 , 0 
2 , 3 
2 , 6 
2 , 5 

0 , 7 
1 , 0 

- 1 , 9 
- 0 , 0 
1 , 6 
2 , 1 
2 , 0 

3 , 7 
- 0 , 7 
1 , 4 
3 , 1 
3 , 4 
3 , 2 

- 4 , 5 
- 1 , 1 
1 , 4 
2 , 1 
2 , 0 

- 0 , 7 
2 , 3 
2 , 9 
2 , 7 

2 , 4 
3 , 2 
2 , 9 

9 , 1 
7 , 2 6 , 3 

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

Vendite a
fine anno
o YTD

RENDIMENTI PER ANNO IN %

-15

-10

-5

0

5

10

15

28.02.21-28.02.22 28.02.22-28.02.23 28.02.23-29.02.24 29.02.24-28.02.25 28.02.25-28.02.26
con considerazione della commissione massima di sottoscrizione
senza considerazione della commissione massima di sottoscrizione
Benchmark

-9,0 -6,3
1,9

-0,2 -10,2

6,9

-0,8

13,6

5,8 4,2
-6,5

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 è responsabile di tali costi.

PRINCIPALI 10 POSIZIONI

6,750% LBBW (2031/
Und.) 6,2%

6,625% Petrobras 2034 5,8%

1,000% Bundesrepublik
Deutschland 2038 4,0%

6,750% Eurofins 2023
(28/Und.) 3,9%

8,474% Dt.
Pfandbriefbank (23/
Und.) 3,9%

5,950% Südzucker
Hybrid Perp. 3,8%

3,625% Infineon Sub.-
FLR-Nts.v.19(28/Und.) 3,5%

5,375% Oracle 2040 3,1%

5,125% Grenke Finance
Anleihe 2029 3,0%

0,000% Bundesrepublik
Deutschland 2028 3,0%

DATI PRINCIPALI
Rendimento ponderato per la durata 5,7%
Durata residua media 4,3J.
Valutazione media BBB

SCADENZE RESIDUE

Altro / cassa 7,9%
30 + anni 2,9%
15-30 anni 3,6%

10-15 anni 14,2%
7-10 anni 7,9%

5-7 anni 11,5%
3-5 anni 8,7%

1-3 anni 26,6%
0-1 anno 16,7%

STRUTTURA DEL RATING

cassa 6,0%
Senza rating / Altro 2,9%
D 3,0%

C 0,0%
CC 0,0%

CCC 4,7%
B 7,1%

BB 17,7%
BBB 30,3%

A 5,8%
AA 5,5%

AAA 17,0%

VALUTE (POST HEDGE)

Altri -0,1%
CHF 0,3%
ZAR 0,3%
BRL 1,0%
TRY 1,8%
MXN 3,7%

USD 10,4%
GBP 10,6%

EUR 72,0%

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

Fondo obbligazionario globaleDocumento di marketing

ACATIS IfK Value Renten (EUR)

Cl. di quote A Cl. di quote D Cl. di quote X Cl. di quote Z
ISIN DE000A0X7582 DE000A3C9127 DE000A2H5XH1 DE000A41SFP8
Commissione di emissione 3% 0% 0% 0%

Tipo di distribuzione Distribuzione Distribuzione Distribuzione ad
accumulazione

Data di lancio 15/12/2008 28/01/2022 16/11/2017 30/01/2026
Investimento minimo non previsto 50.000.000 EUR non previsto non previsto
Spese correnti
(Stato: 31.12.2025) 1,07% 0,65% 1,03% 1,00%

inclusi:
Spese amministrative 0,97% 0,55% 0,93% 0,94%

Rappresentante in Svizzera
Luogo di pagamento in Svizzera

1741 Fund Solutions AG
Tellco AG, Schwyz
valido per la classe di quote A, X, Z I rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. (Tutte le informazioni generali si riferiscono alla classe di quote A)

Miglior premio Morningstar (3 anni) Fund Award 2025/ 2020/ 2019 Fondsmanager 2017 Lipper Leader (B) Premio Scope

Oltre 3 anni al terzo posto su
113

FONDO OBBLIGAZIONARIO GLOBALE
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  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 
società e gli aumenti dei tassi di cambio offrono interessan-
ti opportunità di guadagno.

  Pagamenti di interessi e/o dividendi
Alcuni titoli sono legati al pagamento di interessi e/o 
dividendi da parte di un emittente. I 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.

   Flessibilità
I fondi di investimento ACATIS possono essere acquistati e 
venduti quotidianamente.

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

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

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

  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 società.

  Rischio dell‘emittente
Il merito di credito di una società o di un emittente di titoli 
può deteriorarsi. I pagamenti di interessi e/o dividendi pos-
sono essere annullati di conseguenza o il titolo può 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 può comportare un aumento delle fluttuazioni dei 
prezzi.

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

  Rischio di sostenibilità
 rischi di sostenibilità 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 liquidità.

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

Opportunità Rischi
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Opportunità e rischi
di un investimento in un fondi 



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  
Marcus Kirschner 

ACATIS Service GmbH 
Güetli 166 
CH-9428 Walzenhausen (AR) 
Tel: +41 / 71 / 886 45 51 
E-Mail: info@acatis.ch
Site internet: www.acatis.ch

Contatto

Disclaimer
Il presente documento è destinato esclusivamente a clienti professionali o controparti qualificate ai sensi della WpHG (legge tedesca sulla negoziazione di titoli) e non è destinato a clienti privati. Inoltre, il presente documento non costituisce un‘offerta a persone alle quali 
non può essere consegnato per motivi legali. Il presente documento ha solo scopo informativo e non costituisce una raccomandazione di investimento o un invito ad acquistare un fondo. L‘opportunità di investimento presentata potrebbe non essere adatta ad alcuni inves-
titori a causa dei loro specifici obiettivi di investimento e della loro situazione finanziaria. Le opinioni espresse sono valide al momento della pubblicazione e possono cambiare, così come la composizione e l‘allocazione dei fondi. I rendimenti passati non garantiscono quelli 
futuri. ACATIS non garantisce il raggiungimento delle previsioni di mercato. Nonostante le fonti siano state accuratamente selezionate, non è possibile garantire l‘accuratezza, la completezza o la precisione delle informazioni. Le informazioni non possono essere riprodotte 
o distribuite. Le autorizzazioni alla distribuzione dei fondi ACATIS nei diversi 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 fondi in lingua tedesca (http://www.acatis.de). La società ACATIS Investment KVG mbH ha sede in Germania ed è soggetta alla vigilanza della BaFin (Autorità federale di vigilanza finanziaria), con sede in Marie-Curie -Straße 24-28, D-60439 Francoforte. ACATIS 
Investment Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, mainBuilding, Taunusanlage 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 marzo 2026, ore 12:30 CET.

Persona da contattare  
Luis Cáceres (Leiter Vertrieb) 
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