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Dieser Bericht bezieht sich auf die 3 Monate

bis Ende

Nov-25

Marktkommentar

» Globale Aktien legten in Euro um 6,8 % zu. Ausschlaggebend dafir
waren solide Unternehmensgewinne, nachlassende geopolitische
Spannungen und die Aussicht auf eine Leitzinssenkung in den USA
im Dezember.

» Der Gesundheitssektor fiihrte die Gewinne mit einem Anstieg von
13 % im Berichtszeitraum an, gestitzt durch regulatorische
Verbesserungen, anhaltende Innovationen mit neuen
Arzneimittelzulassungen und Margenausweitungen dank
disziplinierter Kostenkontrolle.

» Defensive Sektoren schnitten im November besser ab als
Wachstumsaktien, was vor allem auf Bedenken hinsichtlich der hohen
Bewertungen im IT-Bereich im Zusammenhang mit dem Thema Ki
zurtickzuflihren war.

Performance Analyse

Der Fonds verzeichnete im Berichtszeitraum eine negative Rendite,
da das Thema Kreislaufwirtschaft im Unterschied zum Gesamtmarkt
mit spezifischen Herausforderungen zu kdmpfen hatte.

» Starkster Belastungsfaktor war der BlackRock Circular Economy
Fund, dem sein Investment in Republic Services zusetzte: Das
Entsorgungsunternehmen litt unter den schwachen Volumina im Bau-
und Fertigungsbereich und konnte trotz starkerer Gewinne und
Cashflows die Erwartungen der Anleger nicht erfillen.

» Vergleichsweise stark entwickelte sich das Mandat von Impax
Circular Economy, getrieben vor allem von Agilent Technologies: Die
Aktie des Anbieters von anwendungsorientierten Losungen fir die
Bereiche Life Sciences, Diagnostik und angewandte Chemie stieg,
nachdem das Unternehmen zum sechsten Mal in Folge die
Prognosen Ubertroffen hatte. Eine generelle Erholung der Nachfrage
in den Bereichen Pharma und Biotechnologie schuf dafir das
passende Umfeld.

Portfolioaktivitat

» Der Portfoliomanager nahm im Berichtszeitraum mehrere
Anderungen vor, um die Risikoverteilung iiber die Mandate hinweg zu
verbessern. So |6ste er die Position im BlackRock Circular Economy
Fund komplett auf, da er nicht Ianger von der Strategie Uberzeugt war.
Der Fonds litt unter anhaltenden Problemen bei der Aktienauswahl,
sodass nach einer Uberpriifung durch das Manager Selection Team
und Gesprachen mit BlackRock die Entscheidung zum Ausstieg fiel.

» Wahrend der Manager bei dem Mandat von KBI und dem Pictet
Circular Economy die Gewichtung verringerte, eréffnete er eine neue
Position im Impax Environmental Leaders. Diese Strategie basiert auf
nachhaltigen Investitionen und konzentriert sich im Rahmen eines
Bottom-up-Ansatzes auf hochwertige Marktfuhrer.
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Industrials 43.29%
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Financials 0.02%
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Geographische Allokation

Region Nov-25 Schwankung
North America 64.28% 51.37% -12.91%
Euro Area 18.24% 30.39% 12.15%
Non-euro Area 10.08% 10.81% 0.73%
Emerging Markets 3.64% 4.27% 0.63%
Pacific 3.17% 3.00% -0.18%
Other -1.84% -8.52% -6.68%
.
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Sonstiges: Summe aller nicht in der Tabelle aufgefiihrten Werte.
OBargeld ist in der sektoralen und geografischen Aufgliederung nicht enthalten.
HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Dieses Marketingmaterial wurde herausgegeben von oder im Namen der Mediolanum International Funds Ltd (,MIFL"), dem Manager von Mediolanum Best Brands (der
,Umbrellafonds*), einem offenen OGAW IV Umbrellafonds mit Sitz in Irland, gegriindet als offener Investmentfonds und genehmigt durch die irische Zentralbank (Central Bank of
Ireland — ,CBol“). Der Fonds wurde am 27. Oktober 1998 von der CBol genehmigt. MIFL ist von der CBol als OGAW-Verwaltungsgesellschaft und Manager von alternativen
Investmentfonds zugelassen. MIFL ist von der irischen Zentralbank als Investmentunternehmen gemaR den MiFID-Vorschriften (European Communities (Markets in Financial
Instruments) Regulations) 2007 zugelassen.

Der Inhalt dieser Publikation stellt keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines bestimmten Wertpapiers oder zur Verfolgung einer bestimmten Anlagestrategie dar. Der
Prospekt und die wesentlichen Anlegerinformationen enthalten weitere Angaben zu den mit lhrer Anlage verbundenen Kosten, Aufwendungen und Risiken und sind in englischer,
italienischer, deutscher, spanischer und katalanischer Sprache auf www.mifl.ie abrufbar.

Der Umbrella-Fonds ist derzeit in Italien, Deutschland und Spanien zum 6ffentlichen Vertrieb zugelassen. Diese Publikation richtet sich ausschlielich an Anleger in diesen
Hoheitsgebieten. Sie stellt kein Angebot von Produkten oder Dienstleistungen dar und ist nicht als Angebot zum Verkauf oder als Aufforderung zum Kauf an Personen
auszulegen, denen der Bezug solcher Informationen nach dem im Hoheitsgebiet ihrer Staatsbirgerschaft, ihnres Geschafts- oder Wohnsitzes geltenden Recht untersagt ist.
Fondsanteile stehen nicht zum Verkauf an ,US-Personen” oder in anderen Hoheitsgebieten zur Verfiigung, in denen der Verkauf von Anteilen am Umbrella-Fonds oder die
Aufforderung zu einem Kaufangebot fir diese Anteile unzulassig sind. Sie sollten im Hinblick auf lhre spezifischen finanziellen Umstande einen professionellen Berater
konsultieren und sich nicht auf den Inhalt dieser Publikation oder Medien verlassen.

Die Wertentwicklung des Fonds ist reprasentativ fir die nicht ausschittende, nicht abgesicherte Anteilsklasse L und versteht sich abziglich Gebuhren.Gegebenenfalls gezahlte
Ertrage kénnen der Marktsituation und den steuerlichen Gegebenheiten entsprechend schwanken. Der Nettoinventarwert des Umbrella-Fonds kann aufgrund seiner
Portfoliozusammensetzung oder der eingesetzten Portfoliomanagementmethoden zeitweilig eine hohe Volatilitdt aufweisen. Aufgrund des jeweiligen Differenzbetrags zwischen
dem Verkaufs- und Ricknahmepreis von Anteilen im Umbrella-Fonds ist die Anlage als mittel- bis langfristig zu betrachten.

Es besteht keine Gewahr dafiir, dass eine in dieser Publikation erwahnte Anlage zum Anlagezeitpunkt im Umbrella-Fonds gehalten wird. Die Angaben berticksichtigen weder die
personlichen Umstéande eines Anlegers noch stellen sie eine Anlageberatung dar oder sind in irgendeiner Hinsicht als steuerliche, buchhalterische, rechtliche oder
aufsichtsrechtliche Beratung auszulegen. MIFL ist nicht dazu verpflichtet, die in dieser Publikation enthaltenen Angaben oder Ansichten zu aktualisieren oder zu éndern. Fir
deren Richtigkeit besteht keine Gewahr. Keinesfalls haftet MIFL unmittelbar oder mittelbar flir Schaden oder Verluste, die tatséachlich oder angeblich im Zusammenhang mit dem
Vertrauen auf von dieser Publikation herausgegebenen Publikationen oder Medien entstanden sind.

Der Inhalt dieser Publikation umfasst geistige Eigentumsrechte, Logos und Marken, die Eigentum von MIFL (oder anderen Dritten) sind. Sie diirfen das Material nur fir lhren
personlichen Gebrauch nutzen und als Ausdruck reproduzieren. Das Material darf anderweitig ohne schriftliche Zustimmung von MIFL (oder gegebenenfalls der Zustimmung von
Dritten, die Eigentumsrechte haben) nicht vervielfaltigt, weitergegeben, gespeichert oder ibertragen werden.

Eingetragene Adresse: 4th floor, The Exchange, George’s Dock, I.F.S.C., Dublin 1, D01 P2V6.
Zulassungsnummer: 264023.

@ediolanum—

INTERNATIONAL FUNDS



