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Commento del gestore

Nel terzo trimestre 2026 il fondo ha guadagnato lo 0.67%, portando il risultato da Azioni 90,1%
inizio anno a 6.94%. Le performance dei mercati finanziari, da inizio anno, sono state Liquiditz 91%
molto eterogenee in termini geografici. Ma se correggiamo per le differenze di peso Iquidita 7
del settore tecnologico, le differenze risultano significativamente piu contenute. Infatti, Obbligazioni 0,8%
lo S&P 500, depurato dall’effetto dei titoli esposti all'intelligenza artificiale, avrebbe Totale 100,00%
generato un rendimento nell’'ordine del 9%, anziché del 16%, molto piu allineato a !
quello dell'indice aggregato europeo e del Fondersel Value Selection. In larga

misura, 'andamento dei mercati finanziari nel corso dell’anno ha rispecchiato quello

di un’economia caratterizzata da una crescente divergenza tra i diversi segmenti: da

un lato la forte espansione del settore tecnologico, sostenuta da ingenti investimenti

legati all'intelligenza artificiale, dall’altro una dinamica dei consumi significativamente Esposizione valutaria Esp.lorda Copertura Esp.netta
piu debole. Non sorprende quindi che, a livello settoriale, solo tecnologia ed energia

abbiano registrato rendimenti a doppia cifra dall'inizio del’anno. Il fondo ha Euro 37,1% - 37,1%
beneficiato dell’'esposizione al comparto energetico e ha sostenuto il costo Europa 21,3% _ 21,3%
opportunita derivante dalla limitata presenza nel settore tecnologico. Continuiamo

tuttavia a ritenere che la divergenza tra utili correnti e utili normalizzati sia ormai Dollaro 16,3% - 16,3%
significativa e che, le valutazioni del settore si collocano su livelli prossimi a quelli Paesi Emergenti 16,1% - 16,1%
raggiunti durante la bolla tecnologica del 2000. A cio si aggiunge un livello di - -

concentrazione dei titoli senza precedenti. In questo contesto, qualora la crescita Pacifico Ex Giappone 9.0% - 9.0%
degli utili dovesse rallentare, le valutazioni attuali potrebbero rivelarsi difficilmente Yen 0,2% - 0,2%
sostenibili. Per queste ragioni, il portafoglio rimane concentrato in settori ad alta Totale 100,0% _ 100,0%

intensita di capitale, quali energia, industria e materiali, dove il rischio di
disintermediazione legato all'intelligenza artificiale appare piu contenuto. Nel corso
del periodo abbiamo realizzato parte dei profitti nei comparti energetico e delle
materie prime, riallocando il capitale verso i beni di consumo ciclici e i mercati asiatici.
Nel complesso si mantiene una marcata rappresentazione di energia, beni di
consumo ciclici, industriali e materie prime. Poco piu del 20% circa degli investimenti
& detenuto tramite posizioni in singole azioni, mentre circa il 70% e allocato tramite
fondi UCITS. In termini geografici circa la meta degli investimenti & in societa
europee, mentre la restante parte € equamente suddivisa tra Stati Uniti ed economie
emergenti, con particolare focus sull’Asia.

Caratteristiche generali Ripartizione portafoglio azionario Derivati
Categoria Assogestioni Flessibile Europa 29,7% - 29,7%
Data di avvio 19/03/2020 America 18,2% -30,7% -12,5%
Valore della quota 239,473 Italia 17,8% - 17,8%
Patrimonio in euro 78.609.189 ~ Paesi Emergenti 16.7% - 16.7%
Benchmark Pacifico Ex Giappone 7,4% - 7,4%
Giappone 0,3% - 0,3%
Totale 90,1% -30,7% 59,4%
Da inizio anno 6,94% - 22.0%
Ultima settimana -1,28% - 0,0% il
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Indicatori di rischio

Standard deviation 10,46% Sharpe ratio 0,86
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Ripartizione settoriale Principali titoli in portafoglio
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Informazioni generali Politica di investimento

Societa di gestione Ersel Asset Management Sgr SpA Il Fondo ha uno stile di gestione flessibile, con possibilita di operare scelte
discrezionali circa gli investimenti da realizzare. Investe principalmente in OICR di
gestori internazionali selezionati mediante uno strutturato processo di analisi con
Banca depositaria State Street Bank GmbH Succursale ltalia attenzione particolare a quelli che applicano in modo disciplinato I'approccio di
investimento Value Investing. L'investimento diretto in derivati ¢ finalizzato alla

Gestore delegato Ersel Gestion Internationale SA

Societa di revisione Ernst & Young S.A. P T e - h N

- - - - copertura dei rischi e ad una piu efficiente gestione del portafoglio ed € coerente
Sedi Gruppo Ersel Piazza Solferino, 11 - 10121 Torino +39 01155201 ;1 ji profilo di rischio del Fondo. In relazione alla finalita di investimento

35 Boulevard Joseph Il, L-1840 Luxembourg  |ggposizione complessiva del fondo in derivati diretti con finalita diverse dalla

Valuta Euro  copertura dei rischi puo raggiungere il 30% del patrimonio netto del Fondo (leva
Codice ISIN ITO005397077 finanziaria tendenziale, calcolata con il metodo degli impegni, indicativamente

- compresa tra 1,0 e 1,3). Pertanto, 'effetto sul valore della quota di variazione dei
Codice Bloomberg FOFVSEEIM  prezzi degli strumenti finanziari in cui il Fondo & investito pud risultare maggiorato al
Frequenza calcoli NAV Giornaliera massimo del 30%. Tale effetto di amplificazione si verifica sia per i guadagni che

. : per le perdite. Non € previsto un parametro di riferimento.

Pubblicazione quote Sito Ersel

Investimento minimo 2.500 euro

Investimenti successivi 250 euro

Commissioni di sottoscrizione -

Commissioni di rimborso 0
Commissioni di gestione 1,6% su base annua
Commissioni di incentivo 10% annuo sulla performance assoluta

registrata dal fondo
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L'indicatore sintetico di rischio presuppone che il prodotto sia mantenuto per 5 anni ed & un'indicazione orientativa del livello di rischio di questo prodotto rispetto ad altri prodotti.

Avvertenze generali

Comunicazione di marketing. Il presente documento & destinato esclusivamente a scopi informativi/ di marketing non sostituendosi al prospetto informativo o ad altri documenti
legali di prodotti finanziari ivi eventualmente richiamati. Nel caso, si prega di consultare il prospetto del’OICVM/documento informativo e il documento contenente le informazioni
chiave per gli investitori (KID) prima di prendere una decisione finale di investimento che pud essere effettuata solo previa valutazione dell’adeguatezza del servizio o dello
strumento finanziario rispetto al profilo individuato con il questionario MiFID. Solo la versione piu recente del prospetto, dei regolamenti, del Documento chiave per gli investitori,
delle relazioni annuali e semestrali del fondo puo essere utilizzata come base per decisioni di investimento. Il presente documento non costituisce né un’offerta né una
sollecitazione all’acquisto, alla sottoscrizione o alla vendita di prodotti o strumenti finanziari o una sollecitazione all’effettuazione di investimenti. Ersel ha verificato con la massima
attenzione tutte le informazioni rappresentate nel presente documento e compiuto sforzi per garantire che il contenuto di questo documento sia basato su informazioni e dati
ottenuti da fonti affidabili, ma non garantisce della loro esattezza e completezza non assumendosi alcuna responsabilita. Ersel non si assume alcuna responsabilita circa le
informazioni, le proiezioni o le opinioni contenute nel presente documento e non risponde dell'uso che terzi potrebbero fare di tali informazioni, né di eventuali perdite o danni che
possano verificarsi in seguito a tale uso. Il presente documento pud fare riferimento alla performance passata degli investimenti: i rendimenti passati non sono indicativi di quelli
attuali o futuri. Le indicazioni e i dati relativi agli strumenti finanziari, forniti dalla Societa, non costituiscono necessariamente un indicatore delle future prospettive dell'investimento
o disinvestimento. E vietata la riproduzione e/o la distribuzione del presente documento, non espressamente autorizzata.
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