


Avant-propos

Cheres investisseuses,
Chers investisseurs,

Thorsten Schrieber est, depuis le ler
juillet, le porte-parole de la direction
d’ACATIS. Il ne s’agit pas d’'une mesure de
réorientation radicale mais d’un renfor-
cement de notre équipe de direction.
Thomas Bosch, mon épouse et moi-mé-
me restons activement impliqués dans
I'entreprise. Je me consacrerai a I'avenir
encore davantage a ma principale mission
:la recherche de titres sous-valorisés.
Thorsten Schrieber insuffle une nouvelle
énergie et nous apporte I'expérience
nécessaire a la gestion de notre entrepri-
se sur le long terme. Il nous présente ses
idées et ses priorités dans le cadre d’'un
entretien en page 7. A 'avenir, nous rédi-
gerons a tour de role l'avant-propos du
rapport d’investissement. La répartition
des taches est une approche éprouvée
depuis de nombreuses générations, mais
ce qui nous unit tous c’est la philosophie
de linvestissement value.Vous étes donc
entre de bonnes mains.

. Cle

Dr. Hendrik Leber
Membre de la direction d‘ACATIS
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Titre — L'oeuvre d’art du mois

Stefan F. Konrad : « Friihling »

(Printemps), 2026

Gouache sur toile, 80 x 80 cm

3 200 EUR

Stefan F Konrad, artiste, peintre et sculpteur originaire
d’Aschaffenburg, orchestre différents groupes d’ceuvres. Ses
ceuvres sont pensées avec une remarquable justesse ryth-
mique. Dans ses compositions abstraites, réalisées sur des
toiles de petites et grandes dimensions, des régles de base
fondamentalement simples, partant du triangle et du carré,
offrent de multiples possibilités d’interprétation. Par I'articu-
lation d’une vivante organisation de la lumiére et de 'ombre,
des couleurs vives et discrétes, ses compositions abstraites
résonnent de maniére presque musicale. 2 artegiani.de
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Rétrospective

pour la période du 31 mai 2026 au 30 juin 2026

+39,1 %

Lam Research, fournisseur
d’équipements pour
semi-conducteurs, profite
directement de ’essor de I'lA

Un mois étrange : apres la vague d’engouement pour
les valeurs technologiques vedettes, le marché a
renoué avec les valeurs plus classiques.Ainsi, le fonds
ACATIS Aeon a pu progresser de 4,9 % et le fonds
ACATIS Value und Dividende de 3,5 %. Cette évo-
lution ressemble a un retour aux valeurs tradition-
nelles. Nous voyons dans l'introduction en Bourse
de SpaceX un signal d’alerte. On aura rarement vu
autant de blablas dans un prospectus boursier et si
cela se vend bien aupres d’investisseurs particuliers,
on peut y voir un signe de de revirement imminent
de la tendance boursiére. Les Anglais ont fait faillite
en investissant dans les mers du Sud, les Francais en
voulant acquérir des richesses insoupgonnées en
Louisiane et 'Ecosse a perdu son indépendance en
raison d’investissements au Panama. Aujourd’hui, on
ne promet rien moins que des richesses sur Mars.
Cela n’augure vraiment rien de bon.

ACATIS

Rapport d’Investissement juillet 2026

photo: Lam research

Hausses au sein du fonds
ACATIS Aktien Global (Titres)

Lam Research (+39,1 %) :La
performance solide et durable de
cette entreprise s’'explique par son
intégration dans 'indice Russell Top
50 ainsi qu’une série de révisions a
la hausse optimistes de la part des
analystes. De plus, cette entreprise
américaine, principal fournisseur
d’équipements voués a I'extension
des capacités des usines de puces
électroniques, profite pleinement de
l'inexorable essor de I'A.

Naura (+29,5 %) : Naura a profité
de la forte demande de l'industrie
des semi-conducteurs ainsi que du
succes d'un systéme de gravure par

faisceau ionique a cluster de gaz
(GCIB) de 12 pouces. Une avancée
majeure qui renforce 'autonomie
technologique de la Chine dans la
fabrication des semi-conducteurs

et réduit sa dépendance vis-a-vis
d’équipements étrangers soumis
aux restrictions d’exportation.
Lasertec (+23,8 %) : Ce fabricant
japonais d’équipements d’inspection
destinés a la production de puces bé-
néficie de 'essor général du secteur
des technologies de I'information.
Une nouvelle génération d’appareils
et des prévisions revues a la hausse
ont stimulé le cours du titre.

Les titres les plus performants du
fonds ACATIS Aktien Global
Evolution des cours durant la période du 31 mai 2026 au 30 juin 2026

29,5 %

23,8 %

391 % Lam Research

Naura

Lasertec

Baisses au sein du fonds

ACATIS Aktien Global (Titres)

Fortescue (-15,6 %) : Cette
entreprise australienne compte
parmi les quatre plus grands
producteurs mondiaux de minerai
de fer et approvisionne essentielle-
ment la Chine. Des contrats de long
terme font actuellement I'objet de
négociations avec la Chine. Celle-ci
joue la carte de la fermeté et refuse
certaines livraisons ; une stratégie
qui pése sur le cours de Fortescue.
SAP (-15,2 %) : La baisse du cours
s’explique principalement par les
perspectives moroses d’Oracle, qui
ont pesé sur 'ensemble du secteur
des logiciels, ainsi que par les doutes
croissants concernant la moné-
tisation de I'lA et la lenteur de la
migration vers S/4AHANA.

Intercontinental Exchange
(15,0 %) : Des concurrents tels
que BGC proposent des produits
trés similaires aux contrats a terme
négociés sur les places boursiéres
établies. lls se négocient désor-
mais sur des plateformes telles

que Kalshi ou Coinbase.Au mois
de juin, cette potentielle pression
concurrentielle a pesé sur les cours
d’Intercontinental Exchange et du
Chicago Mercantile Exchange. For-
tement réglementées, ces Bourses
affrontent désormais une concur-
rence réfractaire aux conventions
existantes (par exemple, les ho-
raires fixes de négociation). Lagence
de régulation CFTC a validé cette
concurrence.

Les titres les moins performants du
fonds ACATIS Aktien Global
Evolution des cours durant la période du 31 mai 2026 au 30 juin 2026

Fortescue

SAP

Intercontinental
Exchange

Document marketing




Collage: adobefirefly.com / Kl

Le focus portefeuille

Dix arguments

en faveur du
fonds ACATIS
Datini Valueflex

par Laetitia-Zarah Gerbes

Depuis son lancement, le fonds ACATIS Datini Valueflex affiche une performance
annuelle d’environ 14,1 %.En 2026, nous enregistrons déja une hausse de 13,4 % au
premier semestre. Une performance qui n’est pas le fruit du hasard mais le résultat
d’une philosophie d'investissement reposant sur des principes clairs. Nous vous en
présentons dix :

o Précurseur. Le fonds ne suit pas les tendances mais les anticipe : Nvidia est
entré dans le portefeuille dés 2016 et Palantir en 2022 ; bien avant que l'intelligence
artificielle ne devienne le théme dominant des marchés boursiers. Lors du dernier
boom du secteur des semi-conducteurs, nous n’affichions pas seulement des va-
leurs classiques comme Infineon, mais aussi des fournisseurs moins connus mais
tout aussi essentiels, tels qu’Amkor Technology, Lam Research et Onto Innovation.

Q Vision de long terme. En pleine ruée vers l'or, nous recherchons les ven-
deurs de pelles ;a savoir I'infrastructure sans laquelle le boom de I'lA serait impos-
sible. Bloom Energy, qui figure dans le portefeuille depuis 2021, en est un exemple
:ses piles a combustible a oxyde solide assurent 'approvisionnement énergétique
décentralisé des centres de données. Quant a CATL, le plus grand fabricant mon-
dial de batteries, sa ggmme de produits comprend non seulement des batteries
pour véhicules, mais aussi des systémes de stockage d’énergie mobiles pour les
centres de données.

© Intuition. Nous considérons que 'une de nos premiéres missions est d'iden-
tifier les catalyseurs sous-jacents aux grands thémes avant que tout le monde
ne les découvre. Ainsi, le modéle économique de Twist Bioscience repose sur la
synthése d’ADN sur des puces en silicium. La tendance a la photoélectronique
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était également encore moins largement connue ; qu'il s’agisse des capteurs, des
sources lumineuses et des systémes laser de Hamamatsu destinés a l'inspection
des semi-conducteurs, puis plus tard de la communication optique des données, ou
encore des photomasques de Tekscend Photomask, ces modéles maitres indispen-
sables a la fabrication des semi-conducteurs : « No masks — no chips. »

o Innovation. Nous n’abordons pas l'intelligence artificielle uniquement en tant
que théme d'investissement, mais aussi comme un outil. Un certificat élaboré par
NNaissance, filiale  ACATIS, investit avec effet de levier dans 50 actions, dont la
sélection et la pondération s’appuient sur un algorithme d’optimisation. En outre,
nous avons développé il y a quelque temps, en collaboration avec des banques
d’investissement, des certificats sur l'inflation a effet de levier; afin de tirer profit des
investissements massifs dans les infrastructures, moteurs de l'inflation. C’est ainsi
que nous transformons activement des problemes en opportunités.

© Anticyclique. L ol la Bourse détourne le regard, nous y portons le nétre.

Le secteur de la santé est actuellement le plus fortement pondéré, alors que le
marché l'ignore, a tort, nonobstant la thématique essentielle du vieillissement de
la population. Twist Bioscience en est un exemple :apres une performance de 220
%, cette société figure désormais parmi les dix premieres positions du portefeuille.
Denali Therapeutics est également peu connu en Allemagne ; sa plateforme de
vecteurs de transport est nécessaire pour faire passer des enzymes ou des an-
ticorps a travers la barriere hémato-encéphalique, afin que les principes actifs
arrivent a destination. Un médicament contre le syndrome de Hunter bénéficie
déja d’'une AMM ; l'avenir réside dans les grands défis que sont la maladie d’Al-
zheimer et la maladie de Parkinson.

@ Patience. Certaines idées doivent faire leur chemin. Du cété de SFC En-
ergy, fabricant de petites piles a combustible, dont certaines sont portables, la
patience et la confiance en une technologie trés utile ont été récompensées
par d'importants contrats gouvernementaux. ITM Power, dont les électrolyseurs
produisent de 'hydrogéne vert,a vu le cours de son titre fortement progresser
grace a une coopération avec Rheinmetall pour la production décentralisée de
carburants de syntheése. Malgré les querelles liées au départ de ses fondateurs,
BioNTech est dans les starting-blocks avec plusieurs demandes d’homologations
aupres de la FDA.

@ Diversification. Environ les trois quarts du portefeuille sont actuellement

constitués d’actions (environ 70 titres), |7 % sont des investissements alterna-
tifs et 6 a 7 % des obligations. La forte performance enregistrée cette année
démontre, malgré la récente faiblesse temporaire du bitcoin, I'efficacité de la
diversification des risques.

@ Flexibilité. La grande liberté d’action du fonds s’étend bien au-dela du mar-
ché boursier :le bitcoin a fait son entrée dans le portefeuille en 2016 ;c’est notre
« or numérique ». Dans la perspective du prochain halving du bitcoin en 2028,
nous avons déja formé une premiere petite position sur Coinbase. Les certificats
indexés sur linflation ont également fortement contribué a la performance, et
un panier « smart glasses » couvre le theme des lunettes de réalité virtuelle, qui
évolue bien alors méme que le marché I'a quelque peu perdu de vue.

(9) Discipline. La liberté a besoin de limites : nous avons plafonné les investis-
sements individuels a 10 % et avons donc pris plusieurs fois nos bénéfices sur
le bitcoin, Nvidia et d’autres positions affichant des fortes progressions. La pon-
dération du bitcoin s’éléve actuellement a environ 5 %. Le certificat NNaissance
étant doté d’un effet de levier, nous avons délibérément limité sa pondération
initiale a | a 1,5 %. Pour les entreprises encore trés innovantes ou jeunes, nous
commengons toujours par des montants d'investissement plus modestes, pou-
vant aller jusqu'a 0,5 %, que nous augmentons progressivement en fonction du
développement opérationnel et de 'amélioration de la qualité.

@ Valeur ajoutée Un fonds présentant une certaine complexité doit avoir
pour objectif de se démarquer nettement. En tant que gérants d ACATIS Datini
Valueflex, nous dédaignons le fast food et affinons, dans les regles de l'art, la re-
cette imposée par la réglementation. Chacune des 70 actions, chaque obligation,
chaque actif alternatif est analysé en permanence a l'aide des intelligences hu-
maine et artificielle. Une personne a elle seule ne pourrait pas suivre ce rythme
:la création de cette valeur ajoutée est un travail d’équipe.
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Nouveaux Achats
D éve I 0 p pe m e nts dans les portefeuilles

pour la période du 31 mai 2026 au 30 juin 2026

FONDS D‘ACTIONS
INTERNATIONALES

Eckert & Ziegler

Eckert & Ziegler (photo) est un
spécialiste mondial de la fabrication de
composants faiblement radioactifs desti-
nés a la médecine et a I'industrie, qui se
distingue par des arguments de vente
uniques, notamment dans le domaine
du traitement du cancer de la prosta-
te. En sa qualité de quasi-monopoleur
de certains isotopes, cette entreprise
berlinoise est incroyablement bien po-
sitionnée sur un marché en croissance
structurelle. Eckert & Ziegler opére en
tant que fournisseur de niche dont les
produits sont strictement réglementés,
ce qui assure d’'importantes barrieres
d’entrée sur le marché.

FONDS
D‘ACTIONS ASIE

Ganfeng Lithium et
Tiangi Lithium

Le lithium est un composant indispen-
sable a la plupart des types de batteries.
Les batteries lithium-ion occupent une
place prépondérante, notamment dans
les véhicules électriques et les solu-
tions de stockage d’énergie. La Chine
domine le marché mondial avec une
part de marché de 70 a 80 %. Ganfeng
et Tiangi sont les deux principaux
concurrents chinois du secteur de la

Nous n’avons procédé a aucun arbitrage notable au cours du mois production de lichium. Ces entreprises
sont toutes deux rentables et affichent,

de juin. L'évolution positive des cours des sociétés de technologie de depui )
B ) - B epuis deux ans, une forte croissance.
l'information nous a poussé a prendre nos bénéfices (par exemple Avec des ratios cours/bénéfice compris
sur Celestica, Texas Instruments, Lasertec et Dell). Nous avons éga- entre 35 et 45, ces deux valeurs sont
lement renforcé notre position dans SAP. Cette décision repose sur certes cheres, mais bénéficient d’une
une réflexion visant a déterminer quels modeles économiques sont valorisation raisonnable. Compte tenu
A > : . de la croissance continue du marché

menacés par I'lA et lesquels en sortiront gagnants. SAP est classé 4 " A

Ol d la B N X , mondial des véhicules électriques et des
parmi les perdants par la Bourse. Nous pensons au contraire, quas- solutions de stockage d'énergie, Tiangi
sociées a I'lA, les immenses bases de données de SAP sont un atout et Ganfeng devraient garder le cap sur
essentiel et avons donc renforcé la position dans trois de nos fonds. une croissance solide.

photo: ezag.com
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Ventes

dans les portefeuilles

FONDS
D‘ACTIONS
INTER-
NATIONALES

Celestica

FONDS
DIVERSIFIES
INTER-
NATIONAUX

Aurubis

Celestica équipe entre autres
des centres de données. Nous
avions anticipé I'évolution
positive de cette entreprise
et réalisons désormais une
plus-value satisfaisante.

Texas Instruments

Sous l'effet d’investissements
élevés dans le secteur des
puces électroniques et de
'euphorie qui en est le corol-
laire, Texas Instruments atteint
également une valorisation qui
nous a permis, rétrospective-
ment, de réaliser un bénéfice
considérable, mais dont le
potentiel d’avenir nous semble

limité. Nous avons donc vendu.

Hammond
Manufacturing

Ce fabricant de boitiers en
aluminium pour armoires de
serveurs profite de I'expan-
sion des centres de données,
mais I'avantage concurrentiel
de son modeéle économique
est en train de se diluer et ne
justifie donc plus son actuelle
valorisation.

ACATIS

Cet achat réalisé il y a environ
deux ans a un prix inférieur a

sa valeur comptable s’est avéré
payant. Grace a la vente a un ratio
cours/valeur comptable histori-
quement élevé de 1,6, nous avons
réalisé un beau bénéfice. Aurubis
transforme des minerais de cuivre
et des rebuts (issus notamment
de l'industrie électronique) dans le
monde entier. Le modéle écono-
mique cyclique de cette entreprise
hambourgeoise repose sur la
transformation de concentrés de
cuivre et de matériaux recyclés en
métaux de haute pureté. La valo-
risation du titre, coté au MDAX,
continuera a fortement fluctuer a
l'avenir.

Vonovia

Vonovia (photo ci-dessous), dont
le siege se trouve a Bochum, est
le plus grand groupe immobilier
allemand coté en Bourse. Nous
avons cédé la position car la
pression persistante sur les taux
d’intérét et le taux d’endettement
élevé, associé a des besoins de
refinancement constants, pesent
sur le profil risque/opportunité de
ce titre du DAX.
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Aventures cosmiques
et désastres terrestres

Dr. Hendrik Leber est, au sein de 'équipe de direction
d’ACATIS, responsable de la gestion

Apres avoir brievement franchi la barre des 200 dollars, le cours
de SpaceX, récemment introduit en Bourse, s’est stabilisé a un
niveau proche de son cours d’introduction ;a savoir 160 dollars
américains. Le projet spatial d’Elon Musk est néanmoins a des
années-lumiere d’une valorisation raisonnable. Les visions d’ex-
ploitation miniere sur des astéroides et de colonies martiennes
rappellent des récits on ne peut plus terrestres de richesses
incommensurables situées dans des univers lointains. Or; aucune
de ces aventures n'a connu d’issue heureuse.

De 1695 a 1700, ’Ecosse avait investi prés de la moitié de sa
fortune nationale dans le projet Darién au Panama, afin de
controler la route commerciale entre I'Atlantique et le Paci-
fique. Cette aventure en pleine forét tropicale s’est soldée par
une faillite d’Etat qui a contraint les Ecossais 4 renoncer 2 leur
indépendance. Une bonne vingtaine d’années plus tard, I'éco-
nomiste John Law conduisait la France au bord de la ruine en
provoquant un engouement pour les actions de la Compagnie
du Mississippi sur la base de gisements inventés d’or et de dia-
mants en Louisiane, et en alimentant le boom en faisant tourner,
sans vergogne, la planche a billets. Lorsqu'’il apparut que les
marécages du Mississippi ne recelaient aucune valeur durable, le
systéme s'effondra. A la méme époque, la bulle britannique de
la Compagnie des mers du Sud de 1720 ruinait d'innombrables
investisseurs.

SpaceX n’est pas juste un chateau en Espagne : les fusées
Falcon et le réseau Starlink lui assurent une position do-
minante sur le marché réel de I'aérospatiale. Mais ce n’est pas
sur ces fondements que repose sa valorisation astronomique
de deux mille milliards de dollars, mais, tout comme il y a 300
ans, sur une chasse au trésor au caractére quasi mythologique.
Les méga-introductions en Bourse signalent souvent 'apogée
d’une bulle :lorsque la valorisation quitte la stratosphere, les
initiés paniquent et écoulent leurs titres aupres du grand public.
SpaceX ne ruinera probablement pas des Etats, mais les décep-
tions sont inévitables. Notre équipe préfere garder les pieds sur
terre et se tenir a I'écart de tout fantasme cosmique.
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Entretien avec Thorsten Schrieber

Achever le polissage du diamant

Le nouveau PDG envisage une modernisation en douceur : plus de fonds spécialisés,

plus de visibilité, plus de langues

Monsieur Schrieber, vous avez pris vos
fonctions de porte-parole de la direction
chez ACATIS il y a seulement quelques
jours, mais vous avez certainement déja
pu vous faire une premiére impression.
Quelles sont les principales différences
par rapport a votre ancien employeur, la
société DJE Kapital AG a Pullach, prés
de Munich?

D’abord, I'entreprise est plus petite. Lorsque jai
commencé a travailler avec Dr Jens Ehrhardt en
2007, jétais le douzieme collaborateur. 19 ans plus
tard, I'équipe compte plus de 200 personnes. Chez
ACATIS, je compte 50 noms sur la liste téléphoni-
que. C'est une grosse différence certes, mais pour
autant elle n’est pas non plus si petite que je puisse
prétendre avoir une vue d’ensemble globale apres si
peu de temps. S'agissant de la gamme de produits, les
différences ne sont pas si importantes que cela. Ici
comme la-bas, 'accent est mis sur les fonds d’actions
internationales et les fonds diversifiés. Lexpertise du
secteur obligataire semble y étre toutefois plus mar-
quée, comme en témoignent les fonds ACATIS Euro
High Yield et ACATIS IFK Value Renten.

Et la philosophie d’investissement ?

Les deux sociétés ont une approche value. Chez
ACATIS, le nom de Warren Buffett occupe tout
naturellement une place centrale,alors qu'il ne joue
pas un role aussi important chez DJE. Ces dernie-
res années, le momentum était une approche d’in-
vestissement plutot porteuse de succes et DJE
avait donc adopté une approche un peu plus op-
portuniste, mais bien sir sans pour autant perdre
de vue son principe d'investissement value. Mais
dans I'ensemble, la cohérence stylistique de I'équi-
pe dACATIS me semble plus prononcée. En ce qui
concerne lutilisation de lintelligence artificielle
dans la gestion de portefeuille, ACATIS a plusieurs
années d’avance et Pullach n’en est qua ses débuts.

Un nouveau PDG cherche généralement
a imprimer sa marque. Que comptez-
vous changer pour préparer ACATIS a
Pavenir ?

Comme je suis avant tout responsable des ventes
et du marketing, 'aspect commercial est ma prio-
rité. En termes de cartographie, il y a encore quel-
ques trous dans la raquette et nous devons nous
attacher a les combler. Pour cela, nous allons en-
core renforcer nos effectifs. De plus, l'activité des
fonds spécialisés destinés aux clients institutionnels
en est encore a ses balbutiements et j'aimerais dé-
velopper ce secteur, car les fonds d’investissement
ouverts subissent généralement des sorties lors-
que la Bourse est en berne. Dans ces périodes, une
activité institutionnelle solide peut avoir un effet
stabilisateur. Ce qui est important pour moi, c’est

ACATIS

Thorsten Schrieber

est, depuis le ler juillet, porte-
parole de la direction d’ACATIS.
Aux cotés de Thomas Bosch,

du Dr Claudia Giani-Leber et du
Dr Hendrik Leber, il entend
poursuivre avec les ingrédients
qui ont fait leurs preuves et
affiner prudemment le profil de
la marque

que je narrive pas dans cette fonction pour tout
chambouler. J'avancerai prudemment et toujours
en concertation avec les trois autres dirigeants ;y
compris en termes d'intensification du travail de
relations publiques.

Mais ACATIS n’est-elle pas justement
Pune des pionniéres du secteur dans ce
domaine, avec ses podcasts, ses webi-
naires et ses événements ?

Bien siir. Mais cela ne signifie pas pour autant qu'il
n’y ait pas de besoin de modernisation. Je pense
que le potentiel de la marque ACATIS n’est pas en-
core pleinement exploité ; c’est un peu comme un
diamant qui n’est pas encore passé au facettage et
polissage. Chez DJE, jai fait avancer la numérisa-
tion pendant la crise du coronavirus. Un exemple
: les vidéos peuvent depuis longtemps étre auto-
matiquement traduites a I'aide de I'lA. La prochaine
correction boursiére est tot ou tard inéluctable et
si notre collégue, le Dr Leber, explique alors dans
une capsule de cing minutes que ce n’est pas la
fin du monde, pourquoi cela devrait-il étre diffusé
uniquement en allemand ? Pourquoi pas aussi en
anglais, en frangais, en espagnol et en italien ;autant
de marchés sur lesquels nous opérons ? Et en ce
qui concerne les interventions publiques, tout ne
doit de toute fagon pas reposer sur lui.

Oui, mais il est quand méme le fonda-
teur et Pincarnation d’ACATIS

Certes, et Clest trés bien ainsi, mais nous avons
également une reléve de jeunes professionnels ex-
trémement compétents en matiére de gestion de
fonds, qui pourraient nous aider a accroitre notre
notoriété, notamment aupres de cette génération
qui s'informe essentiellement sur les réseaux so-
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ciaux. J'aimerais mieux valoriser cette excellente
réserve ; bien sii; pas a la maniére d’un rouleau
compresseur, mais toujours en étroite concerta-
tion avec les époux Leber;, avec lesquels jentretiens
des échanges réguliers depuis la création I’ACA-
TIS. Lobjectif final est de convaincre.

Et vous, étes-vous également convaincu
? La philosophie d’ACATIS correspond-
elle a votre style d’investissement ?
Absolument. Je détiens par exemple dans mon
portefeuille des parts du fonds ACATIS Datini
Valueflex et du nouveau fonds de prévoyance vi-
eillesse UCITS ETF, et bien sGr aussi des fonds de
mon ancien employeur.

Pas de titres individuels ?

C’est une habitude que jai perdue. Chez DJE,
j'étais certes membre de I'équipe stratégique,
mais je ne pouvais pas déployer mes idées les
plus novatrices a titre privé en raison de direc-
tives de conformité trés strictes. Dés lors, je me
suis concentrée uniquement sur les fonds et le
reste ne me manque pas. Le fonds Datini, me
procure notamment beaucoup de satisfaction
avec une performance de |3 % cette année.
Une derniére question : vous étes-
vous déja bien acclimaté a Francfort ?
Cela n’a pas été nécessaire car javais déja tra-
vaillé ici pendant douze ans avant de partir en
Baviere. D’abord pour la Deutsche Bank, puis
pour Credit Suisse Asset Management. Je suis
originaire du nord de I'Allemagne, le mode de
vie en Hesse me convient donc mieux de toute
facon. Je préféere le vin a la biére et les gens me
semblent plus accessibles.
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Perspectives et évolution

des marchés

La réunion des lau-
réats du prix Nobel
a Lindau montre
I’état d’aboutisse-
ment de la science,
mais aussi que
PAllemagne laisse
passer bon
nombre des
opportunités qui
en découlent

par le Dr Hendrik Leber

On peut désespérer de la politique mondiale, de la politique allemande,
de l'inertie de notre pays et de notre équipe de football en Coupe

du monde. Mais il y a quand méme des bonnes nouvelles. Cela se
manifeste notamment lorsque 70 lauréats du prix Nobel passent une
semaine avec 600 jeunes chercheurs internationaux. C’est ce qui s’est
produit début juillet a Lindau, dans le cadre de la réunion des lauréats
du prix Nobel de Lindau, qui en est déja a sa 75e édition.

Les exposés des plus récents lauréats du prix Nobel nous ont parfois
laissé bouche bée. « Squelettes organométalliques » ou « squelettes
organiques covalents » sont des termes que presque personne ne
comprend. Il s’agit de structures en forme de réseau qui retiennent
des molécules organiques. Ces structures accomplissent d’incroyables
prouesses : un morceau de sucre issu d’un tel composé posséde une
surface équivalente a celle d’un terrain de football.

Cette surface gigantesque permet d’extraire le dioxyde de carbone de
l'air ou de fixer 'humidité atmosphérique. Il est donc techniquement
possible de récupérer tout le dioxyde de carbone excédentaire, puis
de I'enfouir sous terre. Il est également possible de produire de I'eau
ultra pure a partir de l'air des régions désertiques. Omar Yaghi, lauréat
du prix Nobel, a présenté ses recherches et BASF commercialise déja
ces produits sous des noms tels que Basolite, CALF-20 ou COF 999.

Les lasers a attosecondes ne font pas non plus partie du vocabulaire
courant. |l s’agit d’'impulsions lumineuses ultra-courtes capables de
mesurer le mouvement des molécules dans le sang ; permettant ainsi
d’identifier des maladies grace a des examens tres simples, et ce, un

a deux ans avant qu’elles ne puissent généralement étre diagnosti-
quées. Ferenc Krausz, lauréat du prix Nobel de physique 2023, mene
actuellement a ce sujet une étude de long terme étalée sur trois pays.
On constate également des progrés dans le domaine des maladies au-
to-immunes, a savoir I'« Horror Autotoxicus ». Parmi celles-ci figurent
des maladies de plus en plus fréquentes telles que le diabéte de type |,

ACATIS
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la sclérose en plaques ou la maladie de Crohn. Deux lauréats du prix
Nobel, Shimon Sakaguchi et Fred Ramsdell, ont présenté des travaux
sur ce sujet : d’'une part, du point de vue génétique, sur la mutation du
geéne Foxp3 associée aux antigenes CD4+ et CD25+ et d’autre part, du
point de vue du systéme immunitaire, sur les lymphocytes T régula-
teurs (cellules TReg). Ces cellules peuvent étre régulées a la hausse ou
a la baisse, ce qui permet de réduire les réponses auto-immunes ou de
renforcer les réponses anticancéreuses dans I'organisme.

Le moment fort est incontestablement I'intervention de Katalin Kariko.
Elle a travaillé chez BioNTech de 2013 a 2022, apres que ses fonds de
recherche a l'université aux Etats-Unis eurent été supprimés. A 'heure
actuelle, une centaine de médicaments basés sur la technologie ARNm
qu’elle a mise au point sont en phase d’essais cliniques.

Les themes abordés lors de la rencontre étaient divers et variés et
allaient de la fréquence d’activité du cerveau et du systeme de coor-
données neuronales a I'état d’avancement de I'informatique quantique,
en passant par les supercondensateurs, les cellules solaires en tandem
et la sécurité alimentaire mondiale.

La rencontre de Lindau donne I'espoir que la science libre puisse
résoudre de nombreux problémes mondiaux. Ce rassemblement
international entre des Prix Nobel confirmés et de jeunes scientifiques
avides de recherche s’avére extrémement fructueux.

Nous avons toutefois en Allemagne un énorme probleme de concréti-
sation. De nombreuses start-ups a vocation scientifique ne parviennent
pas a se développer et finissent par s’exiler. Le terrain est mar mais il
manque |'engrais et I'écosystéme protecteur nécessaires a une crois-
sance durable. En conséquence, le produit national brut de demain se
crée dans d’autres pays. Or; il serait urgent, également en Allemagne, de
ne pas soutenir uniquement les personnes qui sont dans le besoin, mais
également celles qui sont motivées et qui ont de hautes ambitions.
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Rapport sur la situation économique

Faiblesse de 'investissement et réformes

Lars P. Feld

Le débat sur les projets de réforme du gouvernement fédéral et la déci-
sion budgétaire, au niveau fédéral, du Conseil des ministres a presque fait
I'impasse sur la conclusion d’une nouvelle étude de McKinsey qui expose
a quel point I'activité d’'investissement en Allemagne patit de la situation.
Clest un sujet récurrent et pourtant I'éternel débat sur les réformes
tourne presque exclusivement autour de questions de répartition.

Commencons par les conclusions : il ressort de cette étude que les in-
vestissements nets dans notre pays ne s’élévent plus qu'a 0,2 % ; ils sont
donc de facto au point mort. Les investissements nets contribuent a 'aug-
mentation du stock de capital et donc a l'accroissement des capacités
de I'économie nationale, ou, en jargon technique, du potentiel de pro-
duction. Selon cette estimation, le capital, en tant que facteur de produc-
tion, n’apporte plus rien a la croissance économique sur le moyen terme.
Ce phénomeéne s’accompagne souvent d’un ralentissement de I'activité
d’innovation. De plus, I'évolution démographique est telle que le facteur
de production « travail » contribue plutot négativement a la croissance
potentielle. La conclusion de ces constats est que I'économie allemande
s’achemine vers une phase durable de stagnation.

Les raisons de cette faiblesse d’investissement et d’innovation sont multi-
ples mais se résument a une cause essentielle : les entreprises supportent
en Allemagne des colits trop élevés. Il convient de souligner que si I'étude
en fait la démonstration, elle ne confirme pour autant pas les dires de
certains représentants de McKinsey, selon lesquels le responsable serait le
frein a 'endettement. Il a été démontré d’'une part que le frein a 'endet-
tement n’a aucun impact sur I'activité d'investissement de I'Etat et d’autre
part que les investissements publics ne représentent qu’un peu plus de 10
% du volume total des investissements.

Le principal facteur de colit qui freine les investissements privés est celui

du travail. De plus, les colts énergétiques et la lourdeur réglementaire
jouent trés vraisemblablement un réle important. Les colits salariaux
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Prof. Dr. Dr. h.c.

enseigne a I'Uni-
versité de Fribourg
et dirige I'Institut
Walter Eucken

unitaires ont massivement augmenté depuis 201 |, plus fortement qu’en
France ou en ltalie. La comparaison du niveau des colts salariaux fait
apparaitre que I'Allemagne se situe nettement au-dessus des Etats-Unis,
voire de la Chine et que cela n'est pas compensé par une productivité
plus élevée. La croissance de la productivité est également au point mort.

Les colits salariaux comprennent non seulement les salaires
nominaux (ou réels) versés aux salariés, mais aussi les charges
salariales liées aux cotisations sociales, ainsi que les colits fixes
liés a 'emploi, qui découlent de la réglementation du marché du
travail. Cette réglementation croissante n’a cessé de complexi-
fier la situation depuis 2013. Récemment, les taux de cotisation
a I'assurance maladie obligatoire (GKV) et a I'assurance dépen-
dance (SPV) ont par ailleurs augmenté et les entreprises doivent
s’attendre a de nouvelles hausses.

Clest la qu'interviennent les projets de réforme du gouvernement fédéral.
La réforme du systeme de santé, tout comme celle de I'assurance dépen-
dance, vise a stabiliser les taux de cotisation au cours de cette législature. Il
ne faut donc pas compter sur des baisses des taux de cotisation. La charge
sociale pesant sur les entreprises devrait donc augmenter avec ces deux
réformes, car le plafond de calcul des cotisations sera considérablement
relevé et les contrats de type « mini- job » ne seront plus exonérés de co-
tisation. Le train de réformes concernant 'assurance retraite légale (GRV)
prévoit également un relévement du plafond de calcul et la soumission
a cotisation des « mini-jobs ». La nouvelle retraite par capitalisation qui
sera mise en place ajoutera deux points de pourcentage supplémentaires.
Compte tenu de la réduction des subventions fédérales, on prévoit une
hausse des cotisations a la GRV a 20 % au cours des deux prochaines
années.Au total, les taux de cotisation a la GRV s’éleveront donc a 22 %.

On peut trouver des arguments en faveur de chacune des mesures du
projet de réforme. Il n’en reste pas moins que cela se traduira par une
charge supplémentaire de plusieurs milliards pour les entreprises. Le pro-
jet de réforme de I'impét sur le revenu alourdira encore davantage la
charge pesant sur les sociétés de personnes, les entreprises individuelles
et les travailleurs indépendants, car le taux d’imposition maximal (appelé «
taux d’'imposition des riches ») passera de 45 a 47 %. Pour les contrats de
type « mini-job », 'impot forfaitaire passe de 3a 5 % ; ce qui rend de facto
obsoléte cet instrument du marché du travail.

Au final, les coflits du travail continuent donc d’augmenter et la charge
sur les entreprises s'alourdit au lieu de s’alléger. Les petites mesures de
déréglementation du marché du travail envisagées par le législateur sont
en revanche bien maigres. La possibilité de conclure des contrats a durée
déterminée sans raison objective est légérement assouplie, tandis que la
protection restrictive contre le licenciement ne 'est que pour les salariés
dont le revenu annuel est supérieur a 1,75 fois le plafond de cotisation a
I'assurance vieillesse obligatoire (GRV).

D’une maniére générale, tout cela ne suffit pas a offrir aux entreprises
de meilleures conditions-cadres du marché du travail en faveur de leurs

investissements. Comment le gouvernement fédéral compte-t-il ainsi at-
teindre une croissance économique forte ? C’est un secret bien gardé !

Prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld
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La gamme de fonds ACATIS

Profils rendement-risque de certains fonds sélectionnés

Graphique Rendement-Volatilité (5 ans p.a.
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Fonds d’actions internationales, fondé sur l'intelligence artificielle, défensif, Art. 8 (SFDR)
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ACATIS Al Global Equities

@f ACATIS

FUND
AWARD

2025
BORSE

» ONLINE

?onﬁlag

<uro

2éme place sur 5 ans sur 27

seit 1994

PHILOSOPHIE ET PROCESSUS D'INVESTISSEMENT

En juin, le fonds a progressé de 2,6%, portant sa performance depuis le début de
I'année a 7,4%; celles de I'indice MSCI World s'établissent respectivement a 1,6%
et | 1,5%.Au niveau des titres, Umicore (-19,9%), Technogym S.p.A. (-14,7%) et
Alibaba Health Information Technology (-13,5%) ont affiché des performances en
baisse. A l'inverse, BellRing Brands (+58,0%), Lam Research (+39,1%) et Incyte
(+19,6%) se sont distingués. Incyte est une société biopharmaceutique spécialisée
dans les traitements innovants en oncologie ainsi que dans les maladies cutanées
inflammatoires et immunologiques. Le titre a enregistré une forte hausse le mois
dernier; porté par une recommandation favorable de I'Agence européenne des
médicaments (EMA) concernant I'Opzelura, une créme destinée au traitement de
la dermatite atopique modérée chez les adultes et les adolescents. Cette recom-
mandation ouvre la voie a l'autorisation de mise sur le marché dans I'UE et sou-
ligne le potentiel commercial du médicament dans un domaine ou les besoins
médicaux sont importants.

OBJECTIF D'INVESTISSEMENT

L'objectif est la maximisation du rendement sans restriction de I'exposition aux
risques. Le fonds vise a surperformer l'indice de référence en utilisant l'intelli-
gence artificielle. L'alliance de méthodes d'apprentissage automatique et de la
connaissance et |'expérience d'une équipe d'investissement couronnée de suc-
cés sont les clés de la réussite. Le fonds a été converti a l'article 8 avec notre
filtre de durabilité ACATIS. Le fonds a la possibilité d'apporter une contribution
supplémentaire a la réduction des émissions de CO2.

CARACTERISTIQUES DU PRODUIT 10 PREMIERES POSITIONS

KVG ACATIS Investment Lam Research 4,8%
Gestionnaire ACATIS Investment Infineon 45%
Domicilia?ion Luxembourg e — 3.6%
3a(r:1lc$sevdeposmalre :uBiN AMRO, FFM Everpure 2.9%
Encours 31,0 millions d'Euros NetApp 2.8%
Valeur liquidative 1.875,27 EUR (CI. B) Bombardier 2,8%
Droits d'entrée 5% Analog Devices 2,7%
Fin exercice social 30 Juin Porr 2,6%
Horizon de placement long terme Aker Solutions 2,5%
Profil risque/ revenue 4 sur 7 (selon PRIIP) Visa 2.4%

Durée minimale de

détention 5 ans

REPARTITION - PAR SECTEURS
N Industrie 27,1%

Technologies de I'information 20,8%
[ Biens de consommation discrétionnaire 10,6%
Santé 9,3%
[N Matériaux de base 8,8%
Biens de consommation de base 6,2%
[ Energie 5,7%
Autres | 1,1%
I Monétaire 0,4%

PERFORMANCE PAR RAPPORT A L'INDICE DE REFERENCE
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30.06.23-30.06.24  30.06.24-30.06.25
B Benchmark

Veuillez noter que les performances de ce fonds indiquent I'évolution de la valeur nette selon la méthode BVI.
Lors de I'achat du fonds, la banque ou I'intermédiaire peut retenir des frais d'entrée qui ne proviennent pas
d'ACATIS.

PERFORMANCES EXPRIMEES EN %

jan  fév mar aw mai  jun jul aol  sep oct nov déc ans indice
2026 03 20 55 54 33 26 | 7,4] 11,5]
2025 39 -18 75 33 36 Ol 16 16 20 -09 06 osENX
2024 -02 33 25 26 27 10 51 23 -08 -06 94 -8RI
2023 65 13 -4 07 00 48 01 -2 -32 58 38 57HIEEEG
2022 68 09 25 -6 -8 54 92 49 -62 75 34 -46[HIKIEFY]
2021 53 45 79 24 17 43 10 14 -08 18 20 6sHEENEIN]
Perf Perf Perf Perf Perf Volatilité  Volatilité  Volatilité ~ Volatilité
depuis la  annuelle 5 ans 3ans I an depuisla 5 ans 3ans I an
création  depuis la création
creation
99.9% 80%  339%  236%  136%  165%  133%  121% 92%

Calcul de la volatilité sur base mensuelle Source: Bloomberg, ACATIS Research

TRIANGLE DES RENDEMENTS
PaN I Es 95 4,4 N85I 78] 2026 Verte en

fin d'année

F82| ) 8,6 10,00 3,6 189 202500
[ 2 [12,9]10,4]12,5 RER 2024
118;3/[E¥1 "9;0 N1 2023
8,4 2022
2021
5,3 2020

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Achat en début d'année chaque chiffre indique la performance
annuelle moyenne

Part cl.A Part cl. B Part cl.C Part cl. X CERTIFICATS CO2

ISIN DEO00A2DR2L2 DEO00A2DMV73 DEO00A2DMV8 | DEOOOA3EI8U6 POUR LA NEUTRALISATION DU CLIMAT
Affect. des résultats Distribution Distribution Distribution Capitalisation I Note de neutralisation CO2 0,9%
Date de création 23/11/2017 28/06/2017 27/06/2017 17/01/2024
Mont. min. de I'invest. | aucun 50.000 EUR 2.000.000 EUR aucun
e 1,69% 0.98% 0.83% 119%
plant: 143% 073% 058% 095%

rais de gestion
Représentant en Suisse | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG
Agent payeur en Suisse | Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

Les performances passées ne garantissent pas les rendements futurs. (Toutes les données générales se référent aux graphiques de la part B)

@uro

ACATIS boutique de fonds la plus durable d'Allemagne en 2022/ 2021

ACATIS
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» ONLINE

3éme place sur 20 ans sur 69

seit 1994

COMMENTAIRE DE GESTION

Le fonds a progressé de 0,8% en juin, affichant une performance annuelle de
9,7%. Les entreprises du secteur des semi-conducteurs, telles que Lam Research,
Kokusai Electric, Naura, TSMC et Lasertec, se sont révélées étre les principaux
moteurs de cette performance presque tout au long du mois. Kokusai travaille
déja sur la technologie du dépot par couches atomiques par lots (Batch Atomic
Layer Deposition) pour les futures générations de puces, afin de réduire la taille
de la grille de 2 a 0,7 nanometre. La société chinoise Naura reste également un
favori offrant de belles perspectives d'avenir. Le fonds adoptant délibérément une
position plus défensive que son indice de référence dans le secteur des semi-con-
ducteurs (grace a des positions réduites dans Palantir et Microsoft), sa perfor-
mance en juin est restée en deca de celle de l'indice de référence. L'action SAP,
qui a récemment fortement chuté, fait son entrée dans le portefeuille: nous y
voyons un fort potentiel pour des applications d'l|A basées sur la mine de don-
nées dont dispose I'entreprise.

OBJECTIF ET PHILOSOPHIE D'INVESTISSEMENT

Le fonds investit dans des sociétés sélectionnées selon une analyse tradition-
nelle "bottom-up". Les titres doivent étre sous-évalués par rapport a I'un au
moins des critéres suivants: valeur d'actif décotée, forte capacité bénéficiaire non
reflétée dans le cours de bourse, rendement de l'action supérieur a la moyenne,
secteurs ou pays négligés, situations de crises surestimées par les marchés. Le
fonds est investi conformément a I'art. 8 du réglement de |'UE sur la publication
d'informations en matiére de durabilité dans le secteur des services financiers.
ACATIS a défini 54 critéres de durabilité qui ont été jugés "trés importants" par
les investisseurs. Des critéres d'exclusion ont été définis par la majorité des in-
vestisseurs interrogés. Les entreprises qui ne sont pas conformes aux exigences
définies ne peuvent rester dans le portefeuille que si leur pondération cumulée
ne dépasse pas 10% des actifs du fonds. Le fonds a la possibilité d'apporter une
contribution supplémentaire a la réduction des émissions de CO2.

CARACTERISTIQUES DU PRODUIT 10 PREMIERES POSITIONS

PERFORMANCE PAR RAPPORT A L'INDICE DE REFERENCE
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Veuillez noter que les performances de ce fonds indiquent I'évolution de la valeur nette selon la méthode BVI
Lors de I'achat du fonds, la banque ou 'intermédiaire peut retenir des frais d'entrée qui ne proviennent pas
d'ACATIS.

PERFORMANCES EXPRIMEES EN %

. . jan  fév mar avr mai jun julaol  sep oct nov déc  ans indice
KVG ACATIS Investment 'Ir:;Iuwafn Semiconductor 533 2026 LI 01 40 80 39 08
Gestionnaire ACATIS Investment 2MILECng %2 025 37 05 82 1 38 10 15 -4 33 42 00 -o2 B0
Domicile Allemagne Alphabet Class A 42% 2024 24 43 38 26 25 26 -10 18 -02 00 69 -09EIFINEIE]
. 2003 56 05 24 21 29 27 26 06 29 43 55 49NEEEY
itai Lam Research 3,8% : - d d ! : d : -
BRI RSN ABN AMRO, FEM ° 2022 81 38 39 57 15 76 90 39 96 43 57 60BN
UCITSV oui BioNTech ADRs 32% 2021 15 25 46 55 05 63 48 34 42 42 25 14E0E
Encours 743, millions d'Euros Nvidia 3,1%
Valeur liquidative 699,22 EUR (CL.A) Progressive 2,8% Perf  Perf  Perf Perf  Perf  Perf  \Volatlt¢ Volatiité Volatiité

. ' z o depuis la annuelle 10 ans 5 ans 3 ans | an 5 ans 3ans | an
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Fin exercice social 31 Décembre o SEatoN)

. Amazon 2,4% 1.294,1% 95% 1838%  443%  494%  180%  143%  114%  107%
Horizon de placement long terme Iaffimzemn 2.3% Calcul de la volatilité sur base mensuelle Source: Bloomberg, ACATIS Research
Profil risque/ revenue 4 sur 7 (selon PRIIP) Fort 22%

ortescue 8
Durée minimale de 5 ans °  TRIANGLE DES RENDEMENTS
deeontio 11936119521 1941 19781 98| [EMN LN 9381 5,1 [ERAMENY 2026 verre en,
PO 12,4] 10,3 [FOT RPN 14,9 2025 oWTD
REPARTITION - PAR PAYS [l 7] 2t 10,3]10,4[13,6[11,2(10,8 JER 2024
- . -----IEI-- 2023
P Etats-Unis 45,1%
Allemagne 16,2% [7,9 70 7,1 7,4 6,8 5,8 2022
e Rl
2020
France 6,3%
N Taiwan 5,3% 19,0 7,7 8,18,9 2019
Danemark 3,8% 5,8 3,5 2,5 2018
9 Italie 2,6% 9 7.3 2017
Autres 9,6% - 2016
1 Monétaire 0,5% 2014 2OI5‘ Zplé 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Achat en début dannée  chaque chifire indique Ia performance annuelle moyenne
Part cl.A Part cl.B Part cl.C Part cl.E
ISIN DE0009781740 DEOOOAOHF4S5 DEOOOAQYBNM4 DEOOOA3C92E9
Affect. des résultats Capitalisation Capitalisation Distribution trimestriel Capitalisation
Date de création 20/05/1997 02/01/2006 20/10/2009 28/02/2022 CERTIFICATS CO2
Mont. min. de I'invest aucun aucun aucun 50.000.000 EUR POUR LA NEUTRALISATION DU CLIMAT
Coft annuel total 151% 0.86% 0.86% 076% I Note de neutralisation CO2 0,6%
(au 31/1272025) G " i g
Incluant: o, o o 9
Frais de gestion 1,35% 0,72% 0,72% 0,62%
Représentant en Suisse | 1741 Fund Solutions AG | |74 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG
Agent payeur en Suisse | Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

Les performances passées ne garantissent pas les rendements futurs. (Toutes les données générales se réferent aux graphiques de la part A)

Fund Aw:

im’ ACATIS boutique de fonds la plus durable d'Allemagne en 2022/ 2021
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_ ’ FONDS DACTIONS REGIONS

ACATIS QILIN Marco Polo Asien Fonds

Date: 30 juin 2026

Fonds d'actions Asie avec un accent particulier sur la Chine, offensif, Art. 6 (SFDR)

"7  ACATIS
L

FUND
AWARD
2025
BORSE

<€uro

1ére place sur 1 an sur 84

COMMENTAIRE DE GESTION

En juin, le fonds a progressé de 2,1%, surpassant son indice de référence, qui a
gagné 0,9%. Les marchés boursiers asiatiques ont poursuivi leur tendance
haussiére en juin. En Chine, les actions de catégorie A ont surperformé les
actions de catégorie H, soutenues par une reprise de l'activité industrielle, des
investissements dans I'lA ainsi que des mesures de politique économique
favorables en Chine continentale. Les gagnants du moissont: Naura (+40,4%),
TSMC (+14,4%) et SMIC (+9,6%); les perdants sont: Xiaomi (-22,8%), Alibaba
(-22,5%) et Ganfeng Lithium (-21,5%). Naura a bénéficié de la forte demande de
l'industrie des semi-conducteurs ainsi que du développement réussi d'un systeme
de gravure par faisceau d'ions a cluster de gaz (GCIB) de |12 pouces, une avancée
majeure qui renforce encore I'autonomie technologique de la Chine dans la
fabrication de semi-conducteurs. Xiaomi a enregistré des pertes en raison de
résultats trimestriels inférieurs aux attentes et de pressions persistantes sur ses
activités de smartphones et de véhicules électriques.

OBJECTIF ET PHILOSOPHIE D'INVESTISSEMENT

Le fonds investit activement a au moins 51% dans des titres d'entreprises dont le
siege social ou I'essentiel des activités se trouvent en Asie. L'univers de place-
ment comprend des titres d'entreprises chinoises pouvant étre achetés par le
bais du systéme d'interconnexion "Stock Connect" (Shanghai et Shenzhen), ainsi
que des entreprises chinoises cotées en dehors de la Chine continentale. Il inclut
également des titres d'autres pays asiatiques tels que le Japon, I'Inde, I'Indonésie
et autres. Notre partenaire de research local est Qilin. Le fonds ne cherche pas a
reproduire l'indice de référence mais cherche a réaliser une performance abso-
lue. Le fonds peut effectuer des opérations sur produits dérivés afin de couvrir
des positions et de réaliser des plus-values plus élevées. Le fonds a la possibilité
d'apporter une contribution supplémentaire a la réduction des émissions de
co2.

CARACTERISTIQUES DU PRODUIT

10 PREMIERES POSITIONS

KVG ACATIS Investment Naura Technology 9,6%
Gestionnaire ACATIS Investment Contemporary
- Amperex Technology
Domicile Allemagne Shs H HD 7.4%
Banque dépositaire UBS Europe SE, FFM Tivan Samfteenauaisr
UCITSV oui Manufacturing 7,2%
Encours 72,3 millions d'Euros Samsung Electronics
GDR 6,6%
Valeur liquidative 116,35 EUR (CI.A)
: i SMIC Inc 5,2%
Droits d'entrée 5%
. Ubtech Robotics Corp  4,4%
Fin exercice social 30 June . .
Jiangsu Hengrui
Horizon de placement long terme Medicine 4,1%
Profil risque/ revenue 5 sur 7 (selon PRIIP) Tencent 3,3%
D,urée.minimale de 6 ans Alibaba Group 3.2%
détention .
East Money Information
(Zert.) 3,0%
REPARTITION - PAR PAYS
I Chine 65,7%
Stidkorea 9,1%
W Taiwan 7,2%
Singapour 4,8%
B Suisse 3,6%
Etats-Unis 2,8%
B Hong Kong 1,1%
Autres -0,4%
I Monétaire 6,1%
Part cl.A Part cl.B Part cl. X
ISIN DEO00A2PB655 DEO00A2PB663 DEO00A2P9Q22
Affect. des résultats Distribution Distribution Distribution
Date de création 1 1/06/2019 11/06/2019 29/09/2020
Mont. min. de l'invest. | aucun 250.000 EUR aucun
Colt | total
oSy 192% 141% 1,48%
Incluant:
Frais de gestion 1,80% 1,30% 1,36%
Représentant en Suisse | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG
Agent payeur en Suisse | Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

seit 1994
PERFORMANCE PAR RAPPORT A L'INDICE DE REFERENCE
200%
150%
100%
06/20 06/21 06/22 06/23 06/24 06/25 06/26
= ACATIS QILIN Marco Polo Asien Fonds
—— MSCI AC Asia GDR (EUR)
—— MSCIAC  Asia Pacific NR (EUR) (depuis de 01.10.24)
PERFORMANCE GLISSANTE SUR 5 ANS EN %
50
i 230
30 19.8 s
20 15,6

10 331 -298 -129 233 16
0 —
10 I l

20

30.0621-30.0622  30.06.22-30.06.23  30.06.23-30.06.24  30.06.24-30.06.25

avec prise en compte du droit d'entrée maximum B8 Benchmark
B sans tenir compte du droit d'entrée maximum

2 B =
[ |

30.06.25-30.06.26

Veuillez noter que les performances de ce fonds indiquent I'évolution de la valeur nette selon la méthode BVI
Lors de I'achat du fonds, la banque ou l'intermédiaire peut retenir des frais d'entrée qui ne proviennent pas
d'ACATIS.

PERFORMANCES EXPRIMEES EN %

jan fév. mar aw mai  jun ju aol sep oct nov déc  ans indice
2026 08 -08 72 60 35 20 | 3,9 24,8
205 01 48 -50 -80 44 Ol 85 65 96 -23 -43 0o0EENEX]
2024 -83 94 25 47 -12 05 -06 02 236 -5 15 15HEEFINED
2023 77 -80 18 -8l -39 09 67 -84 -1 30 20 -28HEHINEE]
2022 45 -19 -89 37 -5 52 24 25 -112 -115 159 -7 EXEEEN
2021 66 06 43 -08 00 26 -145 05 -13 31 -9 -29HZXIEE
Perf Perf Perf Perf Perf Volatilité ~ Volatilité ~ Volatilité ~ Volatilité
depuisla annuelle 5 ans 3ans I an depuisla 5 ans 3 ans I an
création  depuis la création
création
24,6% 32%  -250%  392%  230%  207%  224%  212%  179%

Calcul de la volatilité sur base mensuelle Source: Bloomberg, ACATIS Research

TRIANGLE DES RENDEMENTS

1,1 -4,0 -1,9 | 5,8 [[A] 2026 Venteen

fin d'année

0,7/ 5,5 -3,3 6,4 2025 ou¥TD
-1,7 [=9,7/[-8;3 2024
20,5 2023
-4,8 2022
2020 2021 2022 2023 2024

Achat en début d'année  chaque chiffre indique la
performance annuelle moyenne

CERTIFICATS CO2 POUR LA NEUTRALISATION DU CLIMAT

B Note de neutralisation CO2 0,5%

Les performances passées ne garantissent pas les rendements futurs. (Toutes les données générales se référent aux graphiques de la part A)

Fund Award 2021

— —
« P>

Fondsmanager 2017
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_ ' FONDSDIVERSIFIEINTERNATIONAE

& WirtschaftsWoche AC AT I S

ACATIS Datini Valueflex Fonds  BESTE

Vermogens-
Date: 30 juin 2026 verwalter

— 2026

ACATIS Investment
KVG mbH

Kategorie: ]?v‘JasZ.'Ez-PErfmmer
Fonds diversifié international, offensif, Art. 6 (SFDR) — seit 1994
COMMENTAIRE DE GESTION PERFORMANCE ACATIS DATINI VALUEFLEX FONDS

Contre toute attente, le fonds a perdu 0,9% en juin, ce qui rameéne sa perfor- 1 000%
mance annuelle actuelle a 13,4%. Les fortes hausses des valeurs informatiques et

biotechnologiques (Twist, Adaptive Biotechnologies, Quanterix, Abcellera) ont été
largement compensées par les tendances négatives observées dans le secteur des

900%
800%

énergies vertes (ITM Power, SFC Energy) ainsi que dans celui des cryptomon- 700%
naies. L'action SAP, qui a récemment perdu beaucoup de valeur, fait son entrée 600%
dans le fonds. La raison en est la «SaaSpocalypse». Les entreprises qui ont misé 500%
ces derniéres années sur le «Software as a Service (SaaS)» et qui avaient été ac- 400%
clamées en bourse pour cela font désormais partie des perdants du boom de 300%

I'lA. Nous voyons les choses difféeremment. L'énorme trésor de données de SAP 5
peut étre parfaitement mis a profit grice a I'IA. Notre force réside dans le fait 100%
que nous voyons les choses differemment du courant dominant boursier. C'est 06/10 06/12 06/14 06/16 06/18 06/20 06/22 06/24 06126

pour cette raison que nous avons acheté SAP. ACATIS Datini Valueflex Fonds

OBJECTIF ET PHILOSOPHIE D'INVESTISSEMENT PERFORMANCE GLISSANTE SUR 5 ANS EN %

Le fonds a pour ambition de profiter de circonstances d'investissement oppor- p——
tunistes. Le taux d'investissements demeure trés flexible et peut varier entre 20 i
zéro et 100%. L'idée de la sélection de valeurs décotées occupe le premier plan 82

et elle s'applique non seulement aux actions, mais a toutes les classes d actifs. Les 10 &2 S :

investissements doivent théoriquement se faire a long terme. |l est cependant 0 168 118 - .

requis de controler les perspectives des différentes catégories de placement et .

sous-segments a intervalles réguliers. Les investissements sont alors traduits dans -10

les faits en fonction du fonds cible ou d'un panier de titres. L'emploi de dérivés 20

est possible pour renforcer les opportunités ou réduire les risques. Le fonds peut
évidemment aussi conserver un taux de liquidités élevée durant une période
prolongée en |'absence d'opportunités. Le fonds a la possibilité d'apporter une

30.06.21-30.06.22  30.06.22-30.06.23  30.06.23-30.06.24  30.06.24-30.06.25 30.06.25-30.06.26
avec prise en compte du droit d'entrée maximum B8 sans tenir compte du droit d'entrée maximum

Veuillez noter que les performances de ce fonds indiquent I'évolution de la valeur nette selon la méthode BVI

contribution supplémentaire i la réduction des émissions de CO2. Lors de I'achat du fonds, la banque ou I'intermédiaire peut retenir des frais d'entrée qui ne proviennent pas
d'ACATIS.
CARACTERISTIQUES DU PRODUIT 10 PREMIERES POSITIONS PERFORMANCES EXPRIMEES EN %
o jan  fév mar aw mai jun jul aol  sep oct nov déc ans indice
KVG ACATIS Investment Lam Research 45% 5006 33 40 -7 106 60 09 134
Gestionnaire ACATIS Investment UniCredit HVB Call 2005 52 66 80 23 46 35 77 21 35 30 -40 -4H5HE
- 20.07.48 HICPxT | 2024 35 64 44 42 49 22 07 26 20 -02 105 -19NENIN
e GSHIZEDE Warrants 40% 2023 80 04 02 36 09 46 30 45 63 52 75 6oCN
Banque dépositaire UBS Europe SE, FFM SFC Energy 36% 202 -ll6 06 87 61 -46 91 103 27 -104 43 50 -7, |[EZE] N
UCITSV oui i 2021 10 44 36 26 30 56 42 57 34 94 02 -230E% N
BioNTech ADRs 3,3%
Encours 836,8 millions d'Euros Nvidia 32% ) ) )
.. . Perf Perf Perf Perf Perf Volatilité ~ Volatilité  Volatilité
Valeur liquidative 844,89 EUR (CLA) Twist Bioscience 2,8% depuisla annuelle 5 ans 3ans | an 5 ans 3ans | an
Droits d' . 6% création depuis la
[FeIiES GIEmErse 8 Onto Innovation 2,8% creation
" 31 Octobre 8934%  140%  302%  383%  207%  192%  172%  165%
Amkor Technology 2,3% Caleul de la volatilité sur base mensuelle Source: Bloomberg, ACATIS Research
Horizon de placement long terme Basilea 2,3%
Profil risque/ revenue 4 sur 7 (selon PRIIP) . 2.3% TRIANGLE DES RENDEMENTS
Durée minimale de |0, - [12,0[11,7]12,511,8] ~ 13,5[11,6] - JERY 10,9]11.3 EVRSg
détention DRSS NS ENIEINGE os K 202500
[12,5[12,0(13,1[12,3] " 14,8[12,3] 7 0N 2024
REPARTITION - PAR CLASSES D'ACTIFS [12:3111,8113,0112,0 14,9 111,9 R 2023
12,6[12,0(13,5[12,4 Y 16,2]12,6] 2022
Actions 745% [18,3[16.4[21,4]21.6]16,833.9] 2001
N Certificats 16,6% [15,2[14,9]17,6]17,0 [T} 2020
Obligations, notation moyenne B+ 6,3% [12,6[11,7]14,2]12,3] 2019
| Droits d'option 0,1% 19,8 8,0 10,0 2018
Autres 0,1% [19,7]20,6] 2017
B Monétaire 2,4% [12,9] 2016
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Part clLA Part cl.B Part cl. X Achat en début d'année  chaque chiffre indique la performance annuelle moyenne
ISIN DEOOOAORKX 4 DEOOOA IH72F | DEOOOA2QSGT9
Affect. des résultats Distribution Capitalisation Capitalisation
Date de création 22/12/2008 15/04/201 | 26/07/202 | CERTIFICATS CO2 POUR LA NEUTRALISATION DU CLIMAT
Ezgtt.a::qjet(\)glvest. 1.000.000 EUR aucun aucun I Note de neutralisation CO2 0,5%
Colt annue 093% 179% 143%
Incluant: o 9 o,
Frais de gestion 0.80% 1.65% 1,30%
Représentant en Suisse | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG
Agent payeur en Suisse | Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

Les performances passées ne garantissent pas les rendements futurs. (Toutes les données générales se référent aux graphiques de la part A)

\

* Fund Award 2023 jusqu'a 2020 big Fondsmanager 2017 Lipper Leader Deutscher Fondspreis 2022/ 2021/ 2019 excellent

5

Yo ¥ ¥ Récompense Morningstar Part A, B (Evaluation globale)

(T
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ACATIS Fair Value Modulor

Vermogensverwaltungsfonds

Date: 30 juin 2026

» FONDS DIVERSIFIE INTERNATIONAL

Fonds diversifié international, flexible, durable, de fondation, Art. 9 (SFDR)

certified by AIR

ACATIS

seit 1994

COMMENTAIRE DE GESTION

Aprés un début d'année en force, le mois de juin s'est révélé avec une baisse de
3,6%.Toutefois, depuis le début de I'année, on enregistre toujours une solide pro-
gression de la performance de 7,2%. Les valeurs technologiques et des semi-con-
ducteurs, qui avaient auparavant affiché une forte progression, ont subi une cor-
rection en juin. Les valorisations dans le secteur des semi-conducteurs avaient at-
teint un niveau bien supérieur aux perspectives fondamentales. Depuis le début
de l'année, Infineon a plus que doublé et atteint une valorisation qui n'avait plus
été observée depuis 26 ans. Nous avons saisi I'occasion pour procéder a d'impor-
tantes prises de bénéfices. Les positions sur X-Fab et Infineon ont chacune été
réduites de plus de moitié. Outre les valeurs des semi-conducteurs, nous avons
également profité de |'optimisme général du marché pour réaliser des prises de
bénéfices sur d'autres titres fortement valorisés, tels qu'Aurubis et Terna. En con-
séquence, nous avons ramené la pondération actions a 67% et réaffecté les fonds
ainsi libérés a des obligations d'émetteurs solides, qui représentent désormais
29% du portefeuille.

OBJECTIF ET PHILOSOPHIE D'INVESTISSEMENT

Les gestionnaires du fonds procédent a la sélection des différents titres indivi-
duels aux termes d'une évaluation dans le style "value". Il s'agit d'entreprises sé-
lectionnées en tenant particulierement compte de leur éthique et des critéres
trés stricts de l'article 9 du réglement de I'UE sur la publication d'informations en
matiére de durabilité dans le secteur des services financiers. Des objectifs indivi-
duels de durabilité sont pris en considération dans le cadre d'un échange avec les
investisseurs. Chaque titre poursuit au moins |'un des Objectifs de Développe-
ment Durable (ODD) des Nations Unies. Le fonds investit a I'échelle mondiale
dans des actions, des REIT, des obligations, des actions de jouissance ainsi que
d'autres instruments de placement innovants. Le fonds a la possibilité d'apporter
une contribution supplémentaire a la réduction des émissions de CO2.

CARACTERISTIQUES DU PRODUIT 10 PREMIERES POSITIONS

PERFORMANCE ACATIS FAIRVALUE MODULORVERM.VERW.FONDS

150%

100%

50%
06/08

06/10

06/12 06/14

06/16

06/18

—— ACATIS FairValue Modulor Verm&gensverwaltungsfonds
—— ACATIS Modulor College Fonds (Avant la conversion du concept d'investissement)

PERFORMANCE GLISSANTE SUR 5 ANS EN %

10

-144 -102

30.06.21-30.06.22

avec prise en compte du droit d'entrée maximum

30.06.22-30.06.23

-09

06/20

06/22

30.06.23-30.06.24  30.06.24-30.06.25
B sans tenir compte du droit d'entrée maximum

06/24

9,4

30.06.25-30.06.26

Veuillez noter que les performances de ce fonds indiquent I'évolution de la valeur nette selon la méthode BVI.
Lors de I'achat du fonds, la banque ou I'intermédiaire peut retenir des frais d'entrée qui ne proviennent pas

'ACATIS.
KVG ACATIS Investment 6,7x RLB OO PERFORMANCES EXPRIMEES EN %
. . Zinskurven-Anleihe ; ) - : . ) .
Gestionnaire ACATIS Investment 2031 529 jan  fév mar aw mai  jun  jul ao0 sep oct nov déc  ans indice
" 2 2026 05 -03 52 83 8l -36
Cpnselller de ACATIS Fair Value, CH 5,5x NBC Zinskurven- 2025 29 -39 53 08 34 20 15 04 09 0l 07
développ. durable Anleihe 203 | 50%
- LEnS V% 2024 o188 10 32 27 29 23 18 04 06 20 19
Domicile Luxembourg Hannover Riick 3,1% 2023 44 09 00 25 07 09 2l 35 56 60 68
Banque dépositaire ABN AMRO, LUX F 3.0% 2022 -78 -28 50 -30 -28 51 99 36 93 04 76
UCITSY - Sljtescue P01 43 -6 02 29 02 55 22 35 34 42 19
Contemporary
Encours 194,7 millions d'Euros Amperex Technology
L. Shs H HDI 2,8% Perf Perf Perf Perf Perf Volatilité ~ Volatilité ~ Volatilité  Volatilité
Valeur liquidative 65,82 EUR (CLA) = depuis la annuelle 5 ans 3ans I an depuisla 5 ans 3ans | an
Fin exercice social 31 Décembre Markel Group 2,6% e ahead
création
Horizon de placement long-terme ALK-ABELLO 2,5% 430% 19%  -36%  64%  94%  121%  140%  125%  136%
. Eli 259 Caleul de la volatilité sur base mensuelle Source: Bloomberg, ACATIS Research
Profil risque/ revenue 4 sur 7 (selon PRIIP) S oo
, . ., TRIANGLE DES RENDEMENTS
Durée minimale de 5 ans L'Oreal 2,4%
it e 23% 44 3,9 40 3,9 3,4[58 3,6 1,2-2,0 2,2 2,4 2026 Verreen
4,2 3,7 3,7 3,5 2,9 56 3,0 0,0 -42 0,6 2025 ou¥TD
REPARTITION - PAR CLASSES D'ACTIFS 551 AS0) ALTE A0 N8 M NS 0, | 2024
) . 5,0 4,5 4,6 4,5 3,979 4,6 -0,0 2023
I Obligations, notation moye'::;lgrésBér}SS/; 54 4.8 BSE 5.0 4.4 B S5 2022
s ,0/%
Total Return 10.2% [ ol S ri0,1]10,6(20,2] 2021
e o
Autres -0,2% g g , ’
M Monétaire 3,0% 2,2 0,4 -0,5 2018
6,6 5,6 2017
CERTIFICATS CO2 POUR LA NEUTRALISATION DU CLIMAT 6,2 2016
s Note de neutralisation CO2 1,7% 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Achat en début d'année  chague chiffre indique la performance annuelle moyenne
Part cl.A Part cl. B Part cl. | Part cl.S Part cl.V Part cl. X
ISIN LU0278152516 LUO313800228 LU0278152862 LU0278153084 LU1904802086 LU2451779768
Droits d'entrée 5% 5% 0,5% 0,5% 0% 0%
Affect. des résuttats Distribution Capitalisation Distribution Distribution Capitalisation Capitalisation
Date de création 12/01/2007 12/01/2007 12/01/2007 12/01/2007 28/12/2018 04/04/2022
Mont. min. de I'invest. | aucun aucun 100.000 EUR 10.000 EUR 5.000.000 EUR aucun
Colt | total
Colt annuel tota 1.89% 195% 129% 062% 150% 1,66%
Incluant: o, o o o, 9 9
Frais de gestion 1,73% 1,73% 1,12% 0,46% 1,27% 1,21%
Représentant en Suisse | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG
Agent payeur en Suisse | Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

Les performances passées ne garantissent pas les rendements futurs. (Toutes les données générales se réferent aux graphiques de la part A)

ACATIS
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Date: 30 juin 2026

ACATIS Value Event Fonds

SUSTAINABLE

FUND
COMPANY

Investment
Boutiques

ACATIS Gagnant du test

€uro ACATIS

Fonds diversifié international, flexible, Art. 8 (SFDR) seit 1994
COMMENTAIRE DE GESTION PERFORMANCE PAR RAPPORT A L'INDICE DE REFERENCE
En juin, le fonds a légérement reculé de 0,2%. Le secteur du matériel informa- 400%
tique a profité du supercycle de I'lA, tandis que les valeurs logicielles et les :
métaux précieux ont connu une phase de consolidation. Les gagnants du mois: 350%
ASML (+24,3%), qui a profité de l'accélération du cycle des dépenses d'investisse-
ment dans I'lA, ainsi que TSMC (+16,5%), qui constitue le pilier opérationnel du 300%
matériel dédié a I'lA. Barclays (+11,2%) a affiché une solide performance opéra-
tionnelle. Du c6té des perdants, Salesforce (-16,1%) a souffert de doutes quanta ~ 250%
sa valorisation apreés le rachat de Fin pour 3,6 milliards de dollars, tandis que Mi-
crosoft (-15,4%) a enregistré des prises de bénéfices en raison d'investissements ~ 200%
élevés dans le cloud et d'une croissance des bénéfices plus modérée, et qu'Agni- 1509
co Eagle Mines (-13,8%) a été pénalisée par des perturbations opérationnelles et :
la volatilité des cours des métaux précieux. La stratégie de base reste inchangée: 100%
nous considérons ces replis comme une conslolidation salutaire pour renforcer 06/10 06/12 06/ 14 06/16 06/18 06/20 06/22 06/24 06/26
notre position sur des valeurs de qualité dotées d'une forte valeur intrinséque. '
Part A du fonds Indice
OBJECTIF ET PHILOSOPHIE D'INVESTISSEMENT PERFORMANCE GLISSANTE SUR 5 ANS EN %
Le fonds combine le style d'investissement "value" avec la détection d'événe- s 132 133
ments. Le fonds peut aussi investir dans des titres obligataires. Le fonds est investi 0 87 g 88
conformément a |'art. 8 du réglement de I'UE sur la publication d'informations en E 2 5.1
matiére de durabilité dans le secteur des services financiers. ACATIS a défini 54 0 -107 62 -19 l . l . . 07

critéres de durabilité qui ont été jugés "trés importants" par les investisseurs.
Des critéres d'exclusion ont été définis par la majorité des investisseurs interro-
gés. Les entreprises qui ne sont pas conformes aux exigences définies ne peu-
vent rester dans le portefeuille que si leur pondération cumulée ne dépasse pas
10% des actifs du fonds.

CARACTERISTIQUES DU PRODUIT

10 PREMIERES POSITIONS

-5
-10
-15

30.06.

21-300622 30.06.22-30.06.23

30.06.23-30.06.24  30.06.24-30.06.25

avec prise en compte du droit d'entrée maximum B8 Benchmark
W sans tenir compte du droit d'entrée maximum

30.06.25-30.06.26

Veuillez noter que les performances de ce fonds indiquent I'évolution de la valeur nette selon la méthode BVI.

Lors de I'achat du fonds, la banque ou I'intermédiaire peut retenir des frais d'entrée qui ne proviennent pas

KVG ACATIS Investment ASML Holding 6,0% d'ACATIS.
Gestionnaire ACATIS Investment 9 ,
— Alphabet Class A 59% PERFORMANCES EXPRIMEES EN %
Eomlc": - :IéeNm:i:;o = Amazon 43% jan  fév mar avr  mai  jun jul aol sep oct nov déc ans indice
anque dépos. ) . . 2026 02 24 51 49 10 02 [ 1,9 6,9]
ucITSV oui E::;’jg csteu':’i':g"“d”cmr 4p9 205 23 05 36 08 17 06 o7 o1 oo 12 o4 -0 EEEEN
MSCI Monde GDR (EUR) 2 2024 14 14 15 07 10 16 09 03 05 -09 25 -02EXKINER
(50%), EONIATR Roche Holding 2023 67 -6 21 18 13 15 22 03 -19 -4 27 o9NECNIK
(EUR)(50%) jusqu'a Partizipationsscheine o 2022 -14 36 10 25 20 -6 75 37 60 04 36 -43 EiEx
Bechmark 31.12.2021 SF-.001 3.6% 2021 11 16 19 22 03 28 03 17 23 31 -3 23 [ 13,8 14,5]
MSCI Monde GDR (EUR)  Brookfield A 2,7%
(50%), €STR(50%) depuis de . i
01.01.2022 Schneider Electric 2,6% Perf Perf Perf Perf Perf Volatilité  Volatilité  Volatilité ~ Volatilité
Encours 4.641 4 millions d'Euros Glencore 26% dePLé}s la Znnuellle 5ans 3 ans | an depli_is la 5ans 3ans | an
. ’ 4O /0 creation epuis la creation
Valeur liquidative 381,23 EUR (CI.A) . 9 creation
——— = SEleliive b 6 ey 2,5% 2866%  80%  130%  109%  07%  89%  86%  63%  81%
reitsidientree © Linde 2,2% Caleul de la volatiité sur base mensuelle Source: Bloomberg, ACATIS Research
Fin exercice social 30 Septembre
II;:aocr;zrggntie long terme TRIANGLE DES RENDEMENTS
Profil ri / 5,5 5,3 5,2 54 5,1 58 4,1 3,6 1,7 5,6 2,7 2026 X:rzjgzne:éc
r;c,)elnf,.:que 3 of 7 (selon PRIIP) 6,1 6,0 59 63 60 69 51 48 2,6[8.2 2025 oL ¥TD
e 6,6 65 65 7,0 6,8/80 6,1 59 3,3 2024
Détention Au moins 5 ans 6,3 6,2 6,1 6,6 6,317,7 52 4,5 2023
recommandée 5,4 5,1 50 54 4,7 6,0 2,2 2022
[7,977,9 82 9,3 9,5[EK] 2021
REPARTITION - PAR CLASSES D'ACTIFS 7,0 7,0 7,118,38,0 2020
) 7,0 7,0 7,187 2019
N Actions 68,0% 49 43 3.6 2018
Obligations, notation moyenne BBB+ 24,6% 6,3 5,9 2017
[ Monétaire 7,4% 5,5 2016
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Achat en début d'année chaque chiffre indique la performance annuelle moyenne
Part cl. A Part cl.B Part cl.C Part cl. E Part cl.V Part cl. X Partcl.Z
ISIN DEOOOAOX754 | DEOOOAICSDI3 DEOOOA [ T73W9 DE000A2JQJ20 DEOOOA3ERM93 DE000A2H7NC9 DE000A2QCXQ4
Affect. des résultats Capitalisation Capitalisation Distribution mensuelle | Capitalisation Capitalisation Distribution Capitalisation
Date de création 15/12/2008 15/10/2010 10/07/2013 01/10/2018 25/10/2023 22/12/2017 19/11/2020
Mont. min. de I'invest. | aucun aucun aucun 50.000.000 EUR aucun aucun aucun
Codt I total
o S T 1,80% 1,40% 1,80% 1,03% 1,10% 1,46% 1,46%
'F”C‘“a”t 1,65% 1,25% 1,65% 095% 096% 1,31% 131%
rais de gestion
iePrefe“tam en Suisse ||| 74| Fund|Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG 1741 Fund Solutions AG | 1741 Fund Solutions AG
Slfi?e payeur en Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz Tellco AG, Schwyz

Les performances passées ne garantissent pas les rendements futurs. (Toutes les données générales se référent aux graphiques de la part A)

)
-

ACATIS boutique de fonds la plus durable d'Allemagne en 2021 g
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ACATIS IfK Value Renten (EUR)

Date: 30 juin 2026

Fonds d'obligations internationales, offensif, Art. 6 (SFDR)

ACATIS

FUND
AWARD

2026

€uro

3éme place sur 3 anssur |13

seit 1994

COMMENTAIRE DE GESTION

En juin, le fonds a cléturé en hausse de +1,1% et affiche une performance an-
nuelle de 2,7%. Nous avons traversé un semestre mouvementé sur les marchés.
Du cété des marchés de taux d'intérét, la situation est un peu plus calme. L'ob-
jectif reste inchangé: générer environ 3 a 5% par an; «si le rendement est supé-
rieur, nous nous en réjouironsy. Pour les obligations d'Etat allemandes a 10 ans,
nous considérons un rendement de 3% * 25 points de base comme une sorte de
limite naturelle, et ce, quelles que soient les déclarations faites juste avant ou
apreés les réunions de la BCE. Lorsque le débat sur l'inflation globale a court
terme s'apaisera, cela devrait soutenir davantage les marchés de taux.Avec un
rendement d'environ 6% et une duration de 4,4 ans, nous estimons étre bien
positionnés pour les 6 a 9 prochains mois. Notez notre nouvelle part Z de ca-
pitalisation en euros Z: code ISIN DEO00OA41SFP8. Le fonds conserve la note
maximale de 5 sur 5 au classement Lipper Leader pour ses performances sur 3,5
et 10 ans, ainsi que sur I'ensemble de la période. Il obtient également 5 étoiles

chez Morningstar.

OBJECTIF ET PHILOSOPHIE D'INVESTISSEMENT

Le fonds sélectionne principalement des obligations d'émetteurs sélectionnées
selon une analyse classique. L'accent est mis sur l'identification d'obligations sous-
évaluées qui offrent un rendement particulierement attrayant par rapport a leur
évaluation. Le fonds investit donc dans un portefeuille trés diversifié d'obligations
décotées et se concentre sur la distribution tant sous la forme de coupons que

de gains en capital.

CARACTERISTIQUES DU PRODUIT

KVG
Gestionnaire

Domicile

Banque dépositaire
UCITSV

Encours

Valeur liquidative

Fin exercice social
Horizon de placement

Profil risque/ revenue
(selon PRIIP)

Durée minimale de
détention

MATURITES

ACATIS Investment

ACATIS Investment,
Conseiller: IfK-Gene-
rationen VV GmbH

Allemagne

ABN AMRO, FFM

oui

1.258,0 millions d'Euros
45,96 EUR (CI.A)

30 Septembre

long terme

2 sur 7 (KI.A, D, X)

3 sur7 (KIL.Z)

3ans

s 0- | ans 18,7%

1-3 ans 21,2%

s 3-5 ans 16,4%

5-7 ans 6,0%

e 7-10 ans 8,2%

10-15 ans 15,6%

| 5-30 ans 3,7%
30 +ans 3,0%

e Autres / Monétaire 7,2%

10 PREMIERES POSITIONS

6,750% LBBW (203 1/
Und.)

6,625% Petrobras 2034

1,000% Bundesrepublik
Deutschland 2038

5,950% Siidzucker
Hybrid Perp.

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

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

5,375% Oracle 2040

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

5,125% Grenke Finance
Anleihe 2029

0,000% Bundesrepublik
Deutschland 2028

NOTATION

AAA 16,0%
= AA 6,2%

A 6,0%
BBB 31,9%
BB 16,7%

6,1%
5,8%

4,3%

4,1%

3,4%

3,4%
3,3%

3,2%

3,1%

3,0%

Sans notation 2,9%
mm Monétaire 5,9%

Part cl.A Part cl.D Part cl. X Partcl.Z
ISIN DEOOOAOX7582 | DEOOOA3C9 127 | DEOOOA2HSXH | | DEOOOA4 | SFP8
Droits d'entrée 3% 0% 0% 0%
Affect. des résultats Distribution Distribution Distribution Capitalisation
Date de création 15/12/2008 28/01/2022 16/11/2017 30/01/2026
Mont. min. de l'invest. | aucun 50.000.000 EUR | aucun aucun
Cout | total
(a\?%&r};&% ota 1,07% 0,65% 1,03% 1,009
Indlizm 097% 055% 093% 094%
Frais de gestion
Représentant en Suisse | 1741 Fund Solutions AG
Agent payeur en Suisse | Tellco AG, Schwyz

valable pour les parts A, X et Z

PERFORMANCE PAR RAPPORT A L'INDICE DE REFERENCE

250%

200%

150%

100%
06/10 06/12 06/14
——— ACATIS IfK Value Renten

06/16

06/18 06/20 06/22 06/24

——— |JPM GBI Global Total Return Index Level Unhedged (EUR)
PERFORMANCE GLISSANTE SUR 5 ANS EN %

15
10

5 _174 -149 -45
0
5 |
-10
-5

30.06.21-30.06.22

77

m-

30.06.22-30.06.23

30.06.23-30.06.24  30.06.24-30.06.25

81

m

56
1,0

02

30.06.25-30.06.26

avec prise en compte du droit d'entrée maximum B8 Benchmark

B sans tenir compte du droit d'entrée maximum

Veuillez noter que les performances de ce fonds indiquent I'évolution de la valeur nette selon la méthode BVI.
Lors de I'achat du fonds, la banque ou l'intermédiaire peut retenir des frais d'entrée qui ne proviennent pas

d'ACATIS.
PERFORMANCES EXPRIMEES EN %
jan  fév  mar aw mai jun jul aol sep oct nov déc ans indice
2026 12 07 23 1,0 10 Il | 2,7 1,5
2025 17 12 -6 06 12 06 12 ol o4 11 -02 o2
2024 15 001 22 07 11 05 13 06 15 03 I osHKIIEX
2023 39 06 22 04 17 16 07 02 -05 -05 27 20INIEEE
2022 -13 74 -1 03 -10 45 19 10 29 06 20 -02HEEIEIE]
2021 04 -1 04 05 07 I 06 07 -07 -05 -7 14 KA
Perf Perf Perf Perf Perf Volatilité  Volatilité ~ Volatilité  Volatilité
depuis la annuelle 5 ans 3ans I an depuisla 5 ans 3ans | an
création  depuis la création
création
154,3% 55%  161%  267% 5,6% 4,3% 3,4% 2,5% 22%
Calcul de la volatilité sur base quotidiennement Source: Bloomberg, ACATIS Research
TRIANGLE DES RENDEMENTS
3,0 2,9 3,3 2,6 2,1 3,3 2,1 2,9 3,1 7,5 6,6 2026 Venrcen
3,0 2,9 3,3 2,6 2,1 3,4 2,1 2,9 3,290 2025 T
2,8 2,7 3,1 2,3 1,6 3,1 1,4 2,3 2,4 2024
1,9 1,7 2,0 1,0 -0,0 1,4 -1,1 -0,7 2023
1,1 0,7 0,9 -0,5 -1,9 -0,7 -4,5 2022
2,9 2,8 3,4 2,2 1,0 3,7 2021
3,1 3,0 3,7 2,3 0,7 2020
4,0 4,0 52 3,8 2019
2,5 2,1 3,1 2018
4,9 53 2017
4,2 2016
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Achat en début d'année

chaque chiffre indique la performance annuelle moyenne

DEVISES (PAR COUVERTURE) CHIFFRES CLES

EUR 73,0%
s USD 10,5%
GBP 10,3%
= MXN 3,0%
TRY 1,8%
1BRL 0,9%
ZAR 0,3%
ICHF 0,2%

Duration pondéré du rendement 5,0%
Maturité moyenne 44ans
Rating moyen BBB

Les performances passées ne garantissent pas les rendements futurs. (Toutes les données générales se référent aux graphiques de la part A)

k% k* Récompense supréme Morningstar(3 ans)

ACATIS

Fund Award 2025/ 2020/ 2019

0
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Opportunités
et Risques

des investissments dans les
fonds d‘investissement d‘ACATIS

Opportunités

» Gestion d’actifs professionnelle

En investissant dans un fonds d‘investissement d‘ACATIS,
l'investisseur profite de la tres longue expérience et de
I'expertise de I‘équipe de gestion, ainsi que d‘analyses finan-
cieres approfondies.

» Plus-values

Les hausses de cours liées a I'évolution des marchés, des
secteurs, des entreprises et des taux de change offrent des
opportunités de performance intéressantes.

» Paiements de dividendes ou de coupons
Certaines titres donnent droit a des paiements de
dividendes ou de coupons. Les fonds actions peuvent
en tirer partie.

» Diversification des risques
Linvestissement dans un portefeuille de valeurs réduit le
risque par rapport a un placement dans une seule valeur.

» Liquidité
Les fonds d‘investissement d’ACATIS peuvent étre achetés
et vendus quotidiennement.

» Transparence
Les valeurs liquidatives et les performances des fonds
actions sont publiées tous les jours de bourse.

» Sécurité
En cas d’insolvabilité de la société de gestion, les actifs du
fonds restent, eux, a I‘abri de toute insolvabilité.

» Opportunité de d’investissement dans le
développement durable

Les investissements dans les titres d‘entreprises durables
peuvent offrir une perspective a long terme supérieure a
la moyenne en raison de |importance croissante des ques-
tions de durabilité.

ACAT IS Rapport d’Investissement juillet 2026

lllustration: adobestock.com

Risques

» Evaluations incorrectes
Des évaluations incorrectes sont possibles lors du processus
de sélection des investissements.

» Pertes
Des baisses de cours liées a I'évolution du marché, des
secteurs, des entreprises et des devises sont possibles.

» Risque d’émetteur

La qualité de signature d’une entreprise peut se détériorer.
Une telle évolution peut entrainer la suspension du paiement
des dividendes ou des coupons voire méme, en cas de
défaillance de I'émetteur, la perte totale de valeur de I‘action.

» Volatilité des performances

La concentration du risque sur des pays, régions, secteurs
et thémes peut générer une volatilité plus importante des
performances.

» Aucune protection du capital

La valeur de la part d‘un fonds peut tomber en dessous de
son prix d’achat. Une perte totale du capital engagé est
également possible. Les performances passées ne constituent
aucune garantie pour les revenus futurs.

» Risque de d’investissement dans

le développement durable

les investissements dans les titres d‘entreprises durables
peuvent offrir une perspective a long terme supérieure a la
moyenne en raison de |‘importance croissante des
questions de durabilité.

» Autres risques
Certaines valeurs mobiliéres et/ ou fonds peuvent entrainer
des risques de contrepartie et/ ou de liquidité.

» Coiits

Des frais ponctuels et récurrents sont imputés sur la valeur
liquidative du fonds.
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Nous contacter

ACATIS Investment ACATIS Service GmbH WE&L Asset Management AG
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH Guetli 166 Partenaire de distribution exclusif en Autriche
mainBuilding CH-9428 Walzenhausen (AR) Grabenackerweg 3

Taunusanlage 18 Tél:+41 /71 /886 45 51 9491 Ruggell

D-60325 Frankfurt am Main E-Mail: info@acatis.ch Liechtenstein

Tél: +49 / 69 / 97 58 37-77 Info: www.acatis.ch Tél: +423 23 989 70

Fax: +49 / 69 / 97 58 37-99 Fax: +423 23 989 79

E-Mail: anfragen@acatis.de E-Mail: info@wul-asset.com
Info: www.acatis.de Info: www.wul-asset.com
Personne a contacter : Personne a contacter : Personne a contacter :
Luis Caceres (Responsable des ventes) Marcus Kirschner Franz Brugger

Marie Ballorain Petra Weise Maximilian Ludescher

Michael Niefer

Frits Nieuwenhuijsen
Adris Osmani
Marvin Otto
Joachim Paustian
Niels Schiller

Eva Sonnenschein
Nicole Torok

Eva Zaragoza

ACATIS

Ced s'adresse exclusi aux clients profe ou aux contreparties éligibles au sens de la WpHG (Loi allemande portant réglementation des opérations sur valeurs mobiliéres) et n'est pas destiné aux clients prlves En outre, le présent document
ne constitue pas une offre a des personnes auxquelles il ne saurait étre remis pour des raisons juridiques. Le présent document sert uniquement a des fins d'information et ne itue pas une r de ou une invitation a acheter un fonds. La
possibilité d'investissement présentée peut ne pas convenir a certains investisseurs en raison de leurs objectifs d'investissement spécifiques et de leur situation financiére. Les opinions exprimées sont valables au moment de la publlcauon et peuven( changer au méme titre
que la composition et I'allocation des fonds. Les performances passées ne garantissent pas les rende-ments futurs. ACATIS ne garantit pas la réalisation des prévisions de marché. Malgré des sources soij i I' ivité ou la précision
des informations ne peuvent étre garanties. Les informa-tions ne peuvent étre ni reproduites ni distribuées. Les autorisations de distribution des fonds ACATIS dans les différents pays et les prestations de services associées peuvent varier. ACATIS met gratuitement a
disposition les prospectus de vente, les documents d‘informations clés (DICI), les rapports annuels et semestriels de ses fonds en allemand (http://www.acatis.de). La société ACATIS Investment KVG mbH a son siége social en Allemagne et est supervisée par la BaFin
(Autorité fédérale de supervlsnon f‘nanclere) sise Marie-Curie-StraBe 24-28,a D-60439 Francfort. ACATIS | | llschaft mbH, mainBuildi 18, D-60325 Frankfurt am Main, Tel.: +49/ 69/ 97 58 37-77, Fax: +49/ 69/ 97 58 37-99,
E-Mail: anfr de, http:/ x .de. Fin de rédaction: 10 juillet 2026, 10h00 CEST. Copyright © 2026 ACATIS I Kapital | llschaft mbH.Tous droits réservés.Tous les contenus sont protégés par le droit d'auteur. Toute utilisation sans
autorisation est interdite. Le d (rapport d'i i ) ne peut étre utilisé que dans son intégralité.




