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Low Barrier Cash Collect Worst of Autocallable

Premi Condizionati mensili fino all'1,10% e Barriera al 30% e al 40% del Valore Iniziale

Premi mensili dallo 0,75% fino all'1,10% condizionati alla Barriera, posta per questa emissione dal 30% al 40% del Valore Iniziale.

Possibile rimborso anticipato a partire da ottobre 2025 se il valore del Sottostante con la performance pedgiore é pari o superiore al
livello di rimborso anticipato nelle Date di Osservazione mensili (con meccanismo Step-Down del livello di rimborso anticipato, dal
95% al 75% del Valore Iniziale).

Barriera a scadenza (luglio 2027) posta dal 30% al 40% del Valore Iniziale.

Qualora il Certificate giunga a scadenza, sono possibili due scenari:

« se il valore del Sottostante, facente parte del Paniere e con la performance pedgiore, € pari o superiore al livello Barriera, lo
strumento rimborsa la Base di Calcolo (100 Euro) oltre all'ultimo premio condizionato al livello di Barriera;

« seilvalore del Sottostante, facente parte del Paniere e con la performance pedgiore, € inferiore al livello Barriera, viene corrisposto
un valore commisurato alla performance del Sottostante, facente parte del Paniere e con la performance peggiore: in questa
ipotesi, i Certificate non proteggono il capitale investito.

Premio* Mensile

ISIN Sottostante Valore Iniziale Barriera .
Incondizionato
BBVA 13,15 EUR 5,26 EUR (40%)
BPER BANCA 7,65 EUR 3,06 EUR (40%) .
DE0OOUG7YLAI DEUTSCHE BANK 24,83 EUR 9,932 EUR (40%) 0.75%
SOCIETE GENERALE 49,96 EUR 19,984 EUR (40%)
ENEL 8,085 EUR 3,234 EUR (40%)
ENI ; 13,856 EUR ; 5,5424 EUR (40%) .
DE0OOUGZYLSL STELLANTIS 8,394 EUR 3,3576 EUR (40%) 0.9%
STMICROELECTRONICS 27,265 EUR 10,906 EUR (40%)
FORD 11,59 USD 3,477 USD (30%) ;
DEOOOUG7YFUS STELLANTIS 8,394 EUR 2,5182 EUR (30%) 0,75%
z TESLA 293,94 USD 88,182 USD (30%) :

*Premio lordo espresso in percentuale del prezzo di emissione di 100 EUR. Caratteristica Quanto per i Certificati su sottostanti in valuta diversa dall'EUR. Fiscalita: redditi diversi (aliquota fiscale 26%).
Negoziazione su SeDeX (Borsa Italiana)

State per acquistare un prodotto che non é semplice e pud essere di difficile comprensione.
Strumenti finanziari strutturati a complessita molto elevata a capitale condizionatamente protetto, ma non darantito.

[ ] [ ]
Scopri la gamma completa su: investimenti.unicredit.it a Un 'C"‘ed't
800.01.11.22 #UniCreditCertificate

Messaddio pubblicitario. Questo annuncio ha finalita pubblicitarie ed & pubblicato da UniCredit Bank GmbH Succursale di Milano, membro del Gruppo UniCredit. UniCredit Bank GmbH Succursale di Milano & soggetto regolato dalla Banca Centrale Europea, Banca d'ltalia,
Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa e BaFin. | Certificate emessi da UniCredit Bank GmbH sono negoziati su SeDeX (Borsa Italiana) dalle 09.05 alle 17.30. Prima di ogni investimento leddere il Prospetto di Base, i relativi supplementi al Prospetto di Base,
le Condizioni eil Documento C le Informazioni Chiave (Key Information Document - KID) di sul sito www. icredit.it al fine di comprendere a pieno i potenziali rischi e benefici connessi all'investimento. Il programma per le
emissioni (https://www.investimenti.unicredit.it/it/info/documentazione.html) di strumenti & stato approvato da Consob, BaFin o CSSF e passaportato presso Consob. Le Condizioni Definitive sono disponibili nella pagina relativa a ciascuno strumento attraverso il motore di
ricerca. L'approvazione del prospetto non é da intendersi come approvazione dei titoli offerti o ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato. Si ricorda che si tratta di un prodotto strutturato a complessita molto elevata e pud risultare di difficile comprensione.
In relazione alle conoscenze e all'esperienza, alla situazione finanziaria e agli obiettivi d'investimento, i Certificate potrebbero risultare non adeguati per tutti gli investitori. Si invitano pertanto gli investitori a rivolgersi ai propri consulenti prima di effettuare l'investimento.
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Carissimi lettori,

meta del 2025 € trascorso, cosi come il primo semestre della nuova amministrazione
americana con le sue istanze di riaffermazione nel quadro globale.

Nel caso non lo avessimo avuto chiaro prima, abbiamo imparato che essere umili & un ottimo
esercizio per muoversi in sicurezza sui mercati finanziari.

Umili perché? Perché i mercati finanziari pi0 che essere compresi in ogni singolo istante
devono essere sequiti con lucidita e metodo, nel tempo. E per farlo dobbiamo alzare lo
squardo e adottare un approccio da osservatori attenti. Siamo chiamati a farlo perché, in uno
scenario in cui le aspettative di vita stanno salendo (la londevita), 'importanza di un’ attenta
pianificazione e di un approccio basato su obiettivi diventa fondamentale.

Abbiamo assistito alla svalutazione del dollaro, all’'apprezzamento dell’oro, alla volatilita
come tema che si é consolidato sui mercati obbligazionari, alla crescita globale dei mercati
azionari. Non era facilmente prevedibile tutto cid in una situazione dgeopolitica complessa e
con il tema dazi che 'ha fatta da padrone; eppure € successo. Quello che conta, tuttavia, é che
un portafoglio costituito da azioni e obbligazioni mostra di funzionare in uno scenario
caratterizzato da inflazione sotto controllo, crescita moderata e tassi positivi, nonostante ci
siano tensioni politiche molto forti. C’é un pero.

Le strategie multi-asset sono le piu difficili da implementare perché prevedono la capacita di
gestire tutte le variabili dei mercati, inclusa la valuta. Infatti, il dollaro va considerato in chiave
separata rispetto all'investimento in societa americane, che restano un must sui mercati
globali per forza competitiva e reddituale.

€ il momento di avere visioni ampie e di attuarle in modo diversificato anche per stile, perché
le previsioni sono meno che mai semplici. Noi ci siamo con l'innovazione anche in chiave di
protezione per costruire insieme un’asset allocation bilanciata che costruisca valore nel
tempo, con una base di stabilita, perché cid € possibile.

Buona lettural
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Quali sono le prospettive sull’econo-
mia americana e su quella europea?

Entrambe le economie si sono dimo-
strate resilienti allo shock causato dai
dazi, aiutate dalla solidita dei bilanci
di famiglie e imprese. Negli Stati Uniti
confermiamo la previsione di una cre-
scita del Pil dell’'1,5% per quest’anno.
Si tratta di un forte rallentamento
rispetto al 2024, ma non tale da ge-
nerare timori di atterraggio brusco. La
leggera contrazione dell'attivita nel
primo trimestre dell’anno é per lo pid
attribuibile a un forte aumento delle
importazioni da parte delle imprese
che hanno rimpinguato i magazzini
prima dell’entrata in vigore dei dazi. La
domanda, al netto delle scorte, ha te-
nuto abbastanza bene, anche se i con-
sumi privati hanno perso slancio. Con il
mercato del lavoro che continua a dare
segnali confortanti, riteniamo che i ri-
schi al ribasso sulla crescita economica
rimangano sotto controllo. In Eurozona,
la crescita del Pil nel primo trimestre
@ stata “gonfiata” dal forte aumento
delle esportazioni verso gli Stati Uniti.
Una correzione fisiologica é giain atto e
i prossimi mesi saranno difficili per gli
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esportatori, che oltre ai dazi e Uincer-
tezza dovranno fronteggiare 'apprez-
zamento dell’euro. Ma, anche in questo
caso, non vediamo particolari rischi di
recessione. La dinamica occupazionale
rimane positiva e il potere di acquisto
delle famiglie continua a migliorare. |
tagli dei tassi della BCE creano condi-
zioni di finanziamento piu favorevoli
e hanno gia impresso una svolta posi-
tiva al mercato dei mutui. Il Pil di Eu-
rozona dovrebbe crescere di circa 1%
qguest’anno, in attesa di cominciare a
beneficiare del piano infrastrutturale
tedesco e della maggior spesa militare
nel corso del 2026.

Cosa vi attendete sull’inflazione?

| dati di inflazione degli ultimi me-
si sono stati moderati, sia negli Stati
Uniti, sia in Eurozona, ma riteniamo
che vedremo dinamiche divergenti nei
prossimi mesi. Negli Usa, 'aumento
dei dazi finira per essere troppo ingen-
te perché esso possa essere assorbito
totalmente dalle imprese. Fino ad ora
non abbiamo visto effetti significativi
sui prezzi al consumo, probabilmente
perché il forte accumulo di scorte pri-
ma dell’entrata in vigore delle misure
ha permesso alle imprese di ritardare
ilmomento in cui i maggiori costi delle
importazioni vengono scaricati a val-
le. Nei mesi estivi, l'inflazione da beni
sembra destinata ad accelerare, forse
anche in modo significativo, lasciando
guella totale chiaramente sopra il tar-
get del 2% della Fed. In Eurozona, inve-
ce, l'indice dei prezzi al consumo é gia
tornato al 2% e dovrebbe stabilizzarsi
intorno a questa soglia nel futuro pre-
vedibile. | rischi potrebbero anche es-
sere orientati al ribasso, come mostra-
no le recenti proiezioni della BCE, che
stima per il 2026 un’inflazione media
dell’1,6%. Diversi fattori aiuteranno a
contenere le pressioni inflazionistiche
in Eurozona, tra cui l'apprezzamento
dell’euro, la bassa crescita economica,
il rallentamento dei salari nominali e il
possibile arrivo di merci cinesi a buon
mercato che cercano sbocchi alternati-
vi al mercato USA.
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In termini di politica monetaria, che
cosa si aspetta nel prossimo futuro
dalle decisioni di Fed, BCE e BoJ?

La Fed € in posizione di attesa. Fino a
qguando il mercato del lavoro tiene, la
Banca centrale statunitense pud per-
mettersi di aspettare ulteriori dati per
valutare limpatto inflazionistico dei
dazi prima di ricalibrare la sua politica
monetaria. La finestra per un taglio dei
tassi potrebbe cominciare ad aprirsi a
settembre, se i prezzi al consumo non
mostreranno chiari segnali di accelera-
zione. Vediamo spazio per un paio di ta-
gli di 25pb nel corso dei prossimi dodici
mesi, per raggiundere il 4%. In Eurozona,
il meeting di luglio ha portato la prima
pausa dopo sette tagli consecutivi. Con
il tasso sui depositi al 2%, Lagarde ha
ridimensionato le aspettative per un ul-
teriore allentamento. Noi continuiamo a
prevedere un ultimo taglio di 25pb a set-
tembre, ma non é difficile immadinare
uno scenario in cui la discesa dei tassi sia
gia terminata. In Giappone, la BoJ vorra
valutare l'impatto dei dazi americani e
delle recenti tensioni sui tassi a lunga,
prima di procedere con un altro rialzo dei
tassi. Prevediamo un ulteriore ritocco del
costo del denaro entro la fine dell’anno,
probabilmente di 25pb a 0,75%, visto
che linflazione rimane sopra target e
la dinamica salariale ha imboccato un
trend rialzista.

Quanto pesa il disavanzo e il debito
pubblico degli Stati Uniti sull’orien-
tamento degli investitori verso gli
asset americani?

Nel breve periodo 'impatto é destibile
e lo vediamo anche dalla stabilizzazio-
ne dei rendimenti della parte lunga del-
la curva dei Treasury. La sostenibilita di
lungo periodo va invece di pari passo
con 'egemonia economica, finanziaria
e militare degli USA: pi0 viene messa in
discussione e piu la sottoscrizione delle
loro emissioni pubbliche pud diventare
terreno di scontro o di ricatto. Consi-
deriamo inoltre che, se il presidente
Trump dovesse radgiundere anche
parzialmente il suo obiettivo di ridurre
lo sbilancio commerciale verso il resto
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del mondo, quest’ultimo avrebbe me-
no dollari USA da reinvestire negli attivi
in USD a causa delle minori esportazio-
ni. Questi temi di lungo periodo, stret-
tamente connessi a sviluppi geopolitici
di difficile previsione sono alla base
della nostra ridotta esposizione ai titoli
del debito pubblico americano.

Come interpreta l'indebolimento del
dollaro?

Ci sono tanti buoni motivi, sulla base
della nostra esperienza storica, per ve-
dere da inizio anno un dollaro piu forte:
una Fed che non taglia e rendimenti a
lunga che rimangono stabilmente al di
sopra di quelli di altri paesi sviluppati,
aumenti delle tensioni internazionali
e dei conflitti armati. E invece ci ritro-
viamo con un dollaro a -10% contro
euro, nonostante i tagli della BCE. La
nostra interpretazione & che in questa
fase prevalga il tema della credibilita:
amministrazione Usa ha lanciato una
guerra commerciale anche contro alle-
ati militari e partner economici e il pre-
sidente Trump prova esercitare indebite
pressioni sulla Fed per una politica mo-
netaria piu “funzionale” agli obiettivi di
politica fiscale. Sono in generale tatti-
che di comunicazione e negoziazione
basate su coercizione, ritorsione e im-
prevedibilita. € evidente che il processo
di accumulo di Usd da parte dei grandi
investitori esteri ha subito una fase
d’arresto e lo strumento di copertura
del rischio di cambio é diventato la so-
luzione immediata al mutato scenario.

ILritorno d’interesse nei confronti dei
mercati europei é una questione tat-
tica o di piU lungo respiro?

Nella fase iniziale dell’anno, i mercati
azionari europei hanno ricevuto flussi
importanti anche dagli operatori inter-
nazionali, che probabilmente hanno ri-
bilanciato i portafogli globali e ridotto
il peso dei mercati americani che, sulle
ali di ritorni costantemente superiori
a quelli delle altre aree, avevano visto
lievitare il proprio peso relativo. Ades-
so siamo tornati in un contesto nel
quale sui mercati europei premia pi0

['attivita di selezione che il mero tema
di allocazione. La dispersione tra i ri-
torni dei settori da inizio anno é note-
vole: 30% di performance é la distanza
che separa il settore migliore da quello
pedgiore. Quindi, 'elemento chiave ri-
mane la scelta dell’azienda, del settore
e del tema. Noi rimaniamo focalizzati
sui comparti finanziario e industriale.
Il primo beneficia della ritrovata solidi-
ta dei bilanci e della sempre crescente
guota di margini da servizi, il secondo
si muove sull’aspettativa di rilancio
economico spalleggiato dall’epocale
slancio positivo della politica fiscale
tedesca.

Come si diversificano gli investimen-
ti in un contesto di luci e ombre?

Il connubio obbligazioni — azioni, dopo
il tradimento del 2022, torna a fun-
zionare e fornisce stabilita ai ritorni
complessivi di portafoglio. 0dgdi noi
abbiamo una netta preferenza per una
strategia di carry di qualita in euro per
la componente obbligazionaria. Titoli
di stato in euro, obbligazioni societarie
investment grade e, come quota satelli-
te, debito dei paesi emergenti in valuta
forte e acambio coperto portano in dote
ritorni nominali interessanti e limitata
volatilita di prezzo. | portafogli azionari
devono mantenere un respiro globale,
dove quindi gli Usa pesano il 60% del-
la quota totale e il resto é equamente
diviso tra Europa e paesi emergenti.
Le aziende americane mantengono un
vantaggio competitivo che deriva da
presenza globale, flessibilita impareg-
giabile e capacita di attrazione delle
migliori menti del pianeta. Non dimen-
tichiamo poi la presenza e l'importanza
del settore tecnologico, che rimane il
nostro tema di investimento di lungo
periodo preferito. In Europa cerchia-
mo i leader globali di settore che non
risentono del ciclo domestico debole e
hanno valutazioni a sconto. Nei paesi
emergenti ci posizioniamo in maniera
ampiaein particolare su Asia, per cattu-
rare quella quota di crescita futura che
emerde secondo il nuovo ordine geopo-
litico multipolare.

onemarkets:, % UniCredit
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Longevita: investire
in una vita piu lunga

A o

R

estratto da The Compass 2025 Londevita significa molto piU che vivere cosi a lungo come oggi. Per la prima
Group Investment Strategy UniCredit pil a lungo: vuol dire qualita di vita,  volta nella storia, cinque generazioni si
inclusione sociale e sicurezza finanzia- spartiscono contemporaneamente le
ria. Il cambiamento demografico pre- risorse delle nostre societa e del nostro
senta non solo sfide sociali, ma anche pianeta. Entro il 2050 il numero degli
opportunita economiche. over 65 anni sara quasi raddoppiato a
Quando oggi si parla di longevita, in livello mondiale!: un cambiamento
molti pensano subito a eclatanti espe- demografico di proporzioni storiche,
rimenti su se stessi, come quelli dell'im- che trasformera profondamente tutti

prenditore tecnologico statunitense gli ambiti della vita. La pensione, un
Bryan Johnson, che con rigorose routine tempo considerata la conclusione del

quotidiane, decine di integratori e tra- percorso lavorativo, sta diventando
sfusioni periodiche di sandue cerca di sempre piU una terza fase di vita: attiva,
arrestare in modo sistematico il pro- impegnata e autodeterminata. L'au-

cesso di invecchiamento, riscuotendo mento dell’aspettativa di vita mette in
grande attenzione da parte dei media. discussione i modi di vivere e di lavoro

Anche se questi approcci radicali pos- tradizionali, ma spalanca anche enormi
sono essere giustificati dal fascino della opportunita di innovazione, crescita
vita eterna, la realta é diversa. La lon- economica e progresso sociale.

devita & molto pi0 che una semplice Allo stesso tempo, i tassi di natalita
lotta contro le rughe o il decadimento sono in calo in tutto il mondo, in modo
cellulare. Si tratta di riuscire a vivere particolarmente marcato nelle econo-
non solo piU a lungo, ma anche in modo mie sviluppate. Redioni che un tempo
piU sano, piU sicuro, piU attivo e pid avevano tassi di fertilita elevati ora
appagante. Tutto cid comporta anche registrano minimi storici. Nell'Europa

cambiamenti sociali ed economici occidentale il tasso medio di natalita e
necessari. sceso a 1,4 figli per donna da 2,5 nel
Mai prima d'ora la popolazione mon- 1950, in Cina a 1,0 da quasi 6. Persino
diale ha avuto la prospettiva di vivere in America Latina questo valore é ora

Luglio 2025 onemarkets., @ UniCredit 9
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Fonte: United Nations World Population Prospects, 2024

attestato a 1,8 figli per donna, ampia-
mente al di sotto del livello di sostitu-
zione.

Questi andamenti mettono in evidenza
guanto sia diventato centrale l'obiet-
tivo di una longevita in salute. Di fronte
alla riduzione della popolazione attiva
piU giovane, le economie si trovano ad
affrontare la sfida di individuare nuove
modalita per darantire innovazione,
produttivita e prosperita a lungo ter-
mine. Imprese e governi sono chiamati
a sviluppare strategie volte a una
migliore integrazione degli anziani,
come lavoratori, consumatori e mem-
bri attivi della societa.

Questo profondo cambiamento demo-
grafico offre nuove prospettive agli inve-
stitori. Le aziende che si adeguano in
modo proattivo ai bisogni di una societa
che invecchia possono trarre vantaggio
da domanda stabile, modelli aziendali
resilienti e solide prospettive di crescita.
Di sequito evidenziamo quali sviluppi
risultano di particolare interesse.

Con la crescita dell’aspettativa di vita
aumenta anche il rischio che le condi-
zioni generali di salute delle persone
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si deteriorino a causa dell'invecchia-
mento. Mentre si prevede che 'aspet-
tativa di vita media globale crescera
di 4,5 anni tra il 2022 e il 2050, si
stima che quella in salute salira sol-
tanto di 2,6 anni nello stesso periodo,
passando da 64,8 a 67,4 anni.? Ci0
significa che il divario tra durata della
vita e anni in buona salute si sta
ampliando.

Malattie croniche, necessita di assi-
stenza a lungo termine e problemi di
salute mentale aumentano sensibil-
mente con l'etd, con pesanti conse-
guenze sociali e finanziarie. “Gli over
65 costituiscono il 25 per cento della
popolazione, ma sono responsabili del
70 per cento circa della spesa sanita-
ria”, spiega Stefano Bison, amministrag
tore delegato di Humanitas Medicat
Care. “Buona parte di tali costi rigua??
dano le cure anziché la prevenzione;.‘ﬁ
Perché gli anni di vita aggiuntivi siang
sfruttati positivamente, i sistemi sanis
tari di tutto il mondo devono riposizid-
narsi, spostandosi da un approccio
terapeutico reattivo a uno preventivo
e olistico.

La collaborazione intersettoriale sta
diventando sempre piU importante,
poiché nessun attore pud affrontare da

solo le sfide di una societa della longe-
vita. Sono necessarie soluzioni integrate
in cui operatori sanitari, aziende tecno-
logiche, compagnie assicurative e auto-
rita locali lavorino insieme con lo
sguardo rivolto al futuro. Innovazioni
quali dispositivi indossabili con funzioni
sanitarie specializzate, sistemi diagno-
stici supportati dall’intelligenza artifi-
ciale o servizi digitali di assistenza e
prevenzione svolgono un ruolo fonda-
mentale.

Altrettanto cruciale é l'accesso all’atti-
vita fisica. Numerosi studi dimostrano
che lattivita fisica regolare & uno dei
modi piU efficaci per mantenersi in
salute in eta avanzata e prevenire le
malattie.

Il cambiamento demografico sta anche
modificando sensibilmente il compor-
tamento dei consumatori. La fascia in
crescita degli over 65 non solo dispone
di pi0 tempo libero, ma spesso ha
anche un potere d’acquisto relativa-
mente elevato e priorita sempre piU
diverse rispetto alle generazioni pi0
giovani. Questa dinamica della
domanda, in evoluzione a causa dell’in-
vecchiamento della popolazione, por-
tera benefici a un’ampia gamma di set-
tori, quali turismo, tecnologia e
assistenza sanitaria.

15-29anni 30-44anni  45-64 anni 65+ anni

* Le classi di consumo sono definite come 11 USD+
(2011 PPP) a persona al giorno, inclusa la classe media
(11-110 USD) e la classe alta (110 USD+)

Fonte: “The Silver Economy is coming of age”, Brookings
Institute, 14 Gennaio 2021
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Gia ora numerose aziende si stanno pre-
parando per servire clienti pi0 anziani.
Esse sviluppano strategie che non solo
si rivolgono a una fascia piU allargata di
consumatori senili, ma propongono
anche prodotti e servizi su misura per le
loro specifiche esigenze e preferenze. Al
posto di mode effimere ed espedienti a
breve termine, gli elementi centrali
diventano qualita, affidabilita e servizio.
| potenziali prodotti devono essere intu-
itivi da usare, durevoli e affidabili.

PiU vita, piu tempo libero

Con laumento dell'aspettativa di vita le
persone guadagnano non solo anni, ma
anche la liberta di riplasmare la propria
esistenza. Dal 1770 l'aspettativa di vita
dlobale é pib che raddoppiata, passando
da 28,7 a 72,6 anni, con un incremento
di oltre 40 anni, ossia circa 180.000
ore3*

In questo contesto a cambiare € soprat-
tutto il significato di tempo libero.
Secondo " American Time Use Study
2023, negli Stati Uniti le persone con piU
di 65 anni dedicano in media oltre sette
ore al giorno ad attivita ricreative: quasi
2.600 ore all’'anno. A titolo di confronto,
trai 15 e i 65 anni alle attivita sportive
e ricreative si dedicano circa 5,15 ore al
giorno. Considerando l'arco temporale di
una vita lunga, si arriva a centinaia di
migliaia di ore a disposizione per rilas-
sarsi, creare e relazionarsi con gli altri. La
longevita, quindi, non solo crea nuove
fasi di vita, ma promuove anche una cul-
turain cui il tempo libero diventa un ele-
mento centrale di uno stile di vita appa-
gante.

Sono molti i settori che possono trarne
vantaggio. Turismo, benessere, sport,
istruzione, cultura e intrattenimento
acquisiscono un’'importanza crescente,
cosi come le offerte per il tempo libero
supportate dalla tecnologia, che coinvol-
gono attivamente le persone anziane.

Spazi abitativi per

una vita lunda

Le esigenze in evoluzione degli anziani
sono evidenti anche nel settore immobi-
liare. Le persone di eta avanzata spesso
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preferiscono case piU piccole e accessibili,
ma allo stesso tempo desiderano pil
contatti con familiari e amici. Le comu-
nita di pensionati stanno quindi diven-

tando sempre pi0 diffuse. Non solo
offrono un luogo dove vivere, ma anche
una comunita in cui le persone possono
interagire e sentirsi a casa.

Secondo Nic Palmarini del National Inno-
vation Centre for Adeing (Nica), molte
persone senili desiderano vivere non solo
in una casa, ma in veri e propri villaggi
dove poter invecchiare insieme.

Gli sviluppatori immobiliari stanno inte-
grando una quantita crescente di tecno-
logie intelligenti che, ad esempio, pos-
sono aiutare a rilevare cadute o problemi
di salute. Cid pud contribuire a ridurre i
rischi per la salute associati alla vulnera-
bilita tipica dell’eta avanzata.

Vivere piu a lungo, pianificare in
modo diverso

Quasi nessun altro settore @ cosi profon-
damente influenzato dal cambiamento
demogdrafico come quello finanziario:
dalla previdenza pensionistica alla
gestione patrimoniale, fino ai servizi assi-
curativi e bancari. laumento dell’aspet-
tativa di vita modifica radicalmente le
condizioni quadro.

| sistemi pensionistici pubblici sono sotto
particolare pressione. Si basano sul prin-
cipio della ripartizione (“pay-as-you-4o”)
e sono stati concepiti in un’epoca in cui il
numero di persone attive nel mondo del
lavoro era significativamente superiore a
guello dei pensionati. 0ggigiorno, in molti
luoghi questo rapporto si sta invertendo.
Per i fornitori di servizi finanziari cio signi-
fica un cambiamento di ruolo: da sem-

Economia e mercati @

plici fornitori di prodotti a partner olistici
per la vita. Uattenzione non é piU rivolta
esclusivamente ad accumulare ricchezza,
bensi a darantirsi un reddito redolare e
sostenibile durante la pensione. Vengono
richieste soluzioni individuali e flessibili,
che spaziano da piani di prelievo e rendite
a investimenti nel mercato dei capitali e
strategie immobiliari.

Nel contempo, spuntano nuove opportu-
nita di investimento. La longevita sta
diventando un interessante trend di inve-
stimento. Chi investe tempestivamente
in imprese che beneficiano di tale cam-
biamento strutturale pu6 non solo dimo-
strare rilevanza sociale, ma anche otte-
nere potenzialmente rendimenti
interessanti.

La longevita nel proprio
portafodlio: il fondo Fidelity
Longevity & Leisure di onemarkets
Ache UniCredit ha lanciato un fondo che
affronta proprio questa tematica. Investe
a livello globale in aziende che potreb-
bero beneficiare del cambiamento demo-
grafico e delle esigenze di una
popolazione anziana ma attiva.

Per approfondire si rimanda all’articolo a
pag 22 di Matteo Lenardon: buona let-
tural

Fonti:

1 Ordanizzazione Mondiale della Sanita (https://www.who.
int/news-room/fact-sheets/detail/ageing-and-health)

2 Istituto per le metriche e la valutazione della salute
(https://www.healthdata.org/news-events/newsroom/
news-releases/global-life-expectancy-increase-nearly-5-
years-2050-despite)

3 Statistiche e dati (https:/statisticsanddata.org/data/
average-life-expectancy-1543-2019/)

4 Il nostro mondo in dati (https://ourworldindata.org/
life-expectancy)
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Tre domande

a Caroline Shaw
e Julie-Ann Ashcroft

La longevita € un trend relativamente
nuovo nella nostra societd, e cio lo
rende ancora piu affascinante perché
sono molte le persone che desiderano
vivere a lungo. In questa intervista
Caroline Shaw e Julie-Ann Ashcroft,
fund manager, forniscono alcuni appro-
fondimenti sulla filosofia alla base di
questo approccio e su come gli investi-
tori possono prendere parte a questo
trend.

Uno stile di vita sano, caratterizzato
da una dieta equilibrata e attivita
fisica redolare, accresce le possibilita
di mantenersi dinamici e in salute
fino alla vecchiaia. Oltre a cio, quali
opportunita offre l'approccio della
longevita per estendere la durata
media della vita?

Caroline Shaw: Sono molti gli sviluppi
interessanti nella medicina della longe-
vita, tra cui diagnosi precoce, monitorag-
gio continuo della salute, medicina rige-
nerativa e anti-invecchiamento,
genomica e medicina personalizzata,
nonché le cure per le malattie neurode-
generative.

Ma la longevita & molto pit che un
semplice allungamento della durata
della vita. Nei mercati sviluppati il 60
per cento circa delle spese al consumo
totali @ da ricondurre alle persone
anziane. La longevita include quindi
anche prodotti e servizi per pensionati,
quali operatori turistici, consulenti
finanziari e fornitori di tecnologie che
migliorano le relazioni sociali, l'assi-
stenza sanitaria e i servizi sociali.

Il numero di aziende interamente
focalizzate sulla londevita é ancora

relativamente esiquo. Come trovate
aziende interessanti in cui investire
nell’ambito di tale trend?

Julie-Ann Ashcroft: La longevita & un
trend strutturale a lungo termine che
riguarda quasi tutti i settori e pud
essere rilevato sia nei mercati svilup-
pati che in quelli emergenti. In collabo-
razione con il National Centre for Adeing
del Regno Unito, abbiamo identificato
quattro temi chiave legati alla longe-
vita: salute, stile di vita, ricchezza e pia-
neta. All'interno di questi temi, i nostri
analisti individuano le aziende che rica-
vano una parte significativa del loro
fatturato da attivita direttamente col-
legate alla longevita o che ne traggono
vantaggio.

Partendo da questo universo, costru-
iamo un portafoglio diversificato di
50-100 aziende di alta qualita con valu-
tazioni ragionevoli, ben allineate con i
fattori e le conseguenze strutturali
della longevita.

Che ruolo gioca la longevita per voi
personalmente?

Caroline Shaw: Cerchiamo entrambe di
mantenerci il pi0 attive e in salute
possibile, consapevoli che questo stile
di vita favorisce la resilienza nella vec-
chiaia e ci consente di continuare a
fare le cose che ci piacciono. All'in-
terno delle nostre comunita sperimen-
tiamo la velocita del cambiamento, in
gran parte guidato dalla tecnologia, e
comprendiamo quanto sia fondamen-
tale continuare ad accogliere il cam-
biamento per cogliere le opportunita
dello stile di vita che ci auguriamo per
la pensione e per navigare in un mondo
in continua evoluzione.
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Stagionalita estiva:
nedativa per
le azioni,
positiva per

le obblidazioni
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La stagionalita € una costante che si puo
rilevare nei mercati finanziari e che spesso
ha a che fare con il comportamento
umano. Nei mercati azionari il detto
“Vendi a madggio e scappa” trasmette l'i-
dea che gli investitori dovrebbero vendere
le loro azioni @ maggio per evitare il calo
stagionale dei mercati azionari. Si pensa
che la frase derivi da un antico detto
inglese: “Vendi a maggio e scappa, torna
il giorno di St. Leger” (lo St. Leger Stakes &
un evento clou del calendario delle corse
di cavalli nel Regno Unito, che si tiene
attorno a meta settembre).

Nel periodo estivo i volumi di scambio
tendono a essere inferiori a causa delle
vacanze, con conseguente riduzione della
liquidita. Cid pud amplificare le oscilla-
zioni di prezzo, in quanto bastano meno
transazioni per muovere i mercati. Anche
il ribilanciamento del portafoglio ha un
impatto, soprattutto quando sono in
discussione trend sottostanti e fattori
trainanti del mercato azionario. Spesso
gli investitori istituzionali modificano i
loro portafogli alla fine del primo seme-
stre per prepararsi al secondo. Soprat-
tutto i mesi di agosto e settembre pre-
sentano una stagionalita negativa, come
mostra il grafico 1. A questo scopo
abbiamo calcolato la performance media

Grafico 1. Andamento stagionale pronunciato sul mercato azionario

STOXX Europe 600: performance media mensile in %
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mensile dell’indice STOXX Europe 600
dal 1987 e dal 2009.

Il confronto tra i due periodi evidenzia la
marcata stagionalita. Nel corso delle
ultime settimane nelle nostre pubblica-
zioni abbiamo scritto che non preve-
diamo un ulteriore potenziale di rialzo nei
mesi estivi, in gran parte a causa delle
valutazioni elevate e delle aspettative
eccessivamente ottimistiche per gli utili
a breve termine. Riteniamo pertanto pro-
babile che 'andamento stadionale tradi-
zionalmente sottotono dei titoli azionari
globali durante il periodo estivo possa
risultare particolarmente marcato
guest'anno. Tuttavia, nonostante sia pro-
babile una battuta d’arresto a breve ter-
mine, non ridurremmo l'esposizione a
guesta asset class in un orizzonte tem-
porale compreso tra sei e nove mesi e
continueremmo a considerare eventuali
battute d’arresto come opportunita di
acquisto.

Abbiamo stabilito che i mercati azionari
tendono a mostrare una stagionalita sfa-
vorevole nei mesi di agosto e settembre.
E per quanto riguarda i titoli di stato?
Lattivita del mercato primario e i volumi
dedli scambi diminuiscono significativa-
mente durante 'estate, creando le condi-
zioni per un andamento stagionale rego-
lare. Inoltre, dato che i mercati finanziari
sono fortemente integrati, l'esistenza di
un andamento stagionale in un asset
class potrebbe indurre un andamento
corrispondente in altre classi di attivita.
Poiché i rendimenti hanno segquito un
trend decrescente per buona parte degli
ultimi trent’anni, un primo passo consiste
nel rimuovere questo aspetto dai dati per
concentrarsi meglio sui movimenti pura-
mente stagionali. Nella nostra analisi
abbiamo utilizzato una media mobile
centrata per eliminare il trend a lungo
termine dai rendimenti. Un procedimento
che ha il vantaggio di essere facile da
implementare e intuitivo. Altre tecniche,
come il filtro di Hodrick-Prescott, non
conducono a risultati molto diversi. Il gra-
fico 2 mostra che i rendimenti tendono a
scendere a luglio. Il calo del rendimento
del Bund decennale osservato a luglio nel
corso dedli ultimi dieci anni @ pi0 mar-
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Grafico 2. Luglio tende a essere un mese positivo per i bund

Rendimento del bund a 10 anni - fattore stagionale (PB)
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cato rispetto ai mesi adiacenti.

A giugno la stagionalita é piu attenuata
e agosto tende a essere un mese di prese
di profitto sulle obbligazioni. Il grafico
mostra che leffetto stagionale nel mese
di luglio é presente da tempo e non &
cambiato in modo significativo negli
ultimi anni. Una possibile spiegazione di
guesta osservazione € che gli investitori
preferiscono ridurre il rischio nei loro
portafogli prima della pausa estiva. Cio
determinerebbe la stagionalita sfavore-
vole osservata nei mercati azionari e a
guella positiva riscontrata in quelli
obbligazionari. Una seconda possibile
ragione é che diugno e luglio sono mesi
in cui l'offerta netta in Germania é
ridotta e questo probabilmente crea un
ambiente favorevole per i Bund.
All'interno dell’Eurozona, anche i BTP ten-
dono a beneficiare di un effetto stagio-
nale favorevole. Tradizionalmente, i
volumi delle aste si riducono nei mesi
estivi e si fermano quasi completamente
ad agosto, il che determina una perfor-
mance positiva rispetto allo swap. Questo
andamento inizia di solito a giugno e si
accentua a meta luglio, durante la calma
estiva. D’altro canto, agosto tende a
essere caratterizzato da prese di profitto,
poiché gli investitori si preparano alla
ripresa dell'offerta a settembre.
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Quale impatto hanno avuto gli ultimi
mesi di mercato sulle scelte degli inve-
stitori?

Quest’anno abbiamo avuto un chiaro
esempio di come la volatilita, ossia i movi-
menti repentini dei mercati, possa rappre-
sentare un rischio nel processo decisionale
sugli investimenti. Il tema dei dazi e la cre-
scente incertezza geopolitica hanno deter-
minato un aumento sensibile della volati-
lita in aprile: per fornire un esempio,
'indice VIX, che misura i movimenti del
mercato, ha raggiunto quota 52 per poi
gradualmente rientrare fino a raggiungere
l'attuale livello di circa 17. Ogni volta che
le piazze finanziarie subiscono l'instabilita
economica o geopolitica la volatilita
aumenta. Leffetto di questi movimenti
imprevedibili genera inevitabilmente pre-
occupazione nei clienti ed é qui che entra
in gioco la consulenza e il valore dell’asset

management. La missione di UniCredit &,
e deve essere, quella di stare il piU possi-
bile vicini alla nostra clientela. In che
modo? Fornendo spiedazione e interpre-
tazione dei movimenti di mercato e
appoggiandosi a specialisti interni che
costruiscono soluzioni in grado di attutire
i movimenti di mercato, costruendo stra-
tegie diversificate che permettano di
gestire U'emotivita nei momenti di incer-
tezza. Il nostro € un approccio metodolo-
gico che si fonda sull'importanza struttu-
rale dell’azionario, fa leva sulla
competenza e presenza dei nostri consu-
lenti e punta sulla solidita e stabilita dei
prodotti offerti. Ad esempio, abbiamo
recentemente aumentato la gamma dei
Certificate con protezione del capitale
100% con sottostanti che spaziano da oro
a bitcoin, abbiamo ampliato l'offerta sui
mercati privati che sono soggetti a un
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minore impatto della fluttuazione dei
prezzi e, infine, abbiamo ampliato l'offerta
di fondi onemarkets.

Verso quale tipo di soluzioni d’investi-
mento avete esteso la gamma?

Il nostro lavoro nell’asset management é
rispondere ai bisogni dei clienti con solu-
zioni adeguate e sempre nuove. Se pren-
diamo come esempio quello di protezione
del capitale, & ora possibile scedliere tra
diverse tipologie di certificate a capitale
protetto su sottostanti su cui fino a ora
non avevamo operato, come ad esempio
l'oro. € stata una scelta di campo impor-
tante fornire la protezione del capitale e
la partecipazione all'upside su asset che
hanno acquisito grande rilevanza nel qua-
dro di incertezza attuale in cui il dollaro si
@ indebolito in modo sensibile. Anche per
i fondi, abbiamo inquadrato la protezione
del capitale con una nuova soluzione
interna, con scadenza annuale, e creata
con la competenza delle nostre strutture
di structuring.

Quali altre soluzioni sono state intro-
dotte?

La nostra gamma di fondi di UniCredit
onemarkets € in continua evoluzione e
segue quelle che sono le tendenze dei
mercati finanziari e le esigenze della
nostra clientela. La decisione piUu impor-
tante l'abbiamo presa sulle azioni, dove
abbiamo scelto di espandere la gamma
dei nostri fondi in tale asset class pun-
tando su due temi che reputiamo fonda-
mentali nel contesto attuale: le star euro-
pee e la longevita. Il fondo onemarkets UC
European Equity Stars investe in titoli
europei valutati da UniCredit come “equity
star”. Le azioni del Vecchio continente trat-
tano a sconto rispetto a quelle americane
e cid rappresenta un‘opportunita per i
nostri clienti. Inoltre dall'inizio dell’anno lo
Stoxx Europe 600 ha sovraperformato
['Msci Ac World di cinque punti percentuali
e 'S&P 500 di nove. A livello macro, l'eco-
nomia europea beneficera di uno stimolo
strutturale attraverso un aumento signifi-
cativo degli investimenti nelle infrastrut-
ture e nella spesa per la difesa.

Il fondo onemarkets Fidelity Longevity &
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Leisure, invece, fa una scelta sull’'azionario
internazionale con la lente di questo
macrotrend: ogni 10 anni la popolazione
invecchia di due anni. La nostra preferenza
per le azioni globali si conferma con un‘an-
dolazione che quarda alla sostenibilita e al
futuro delle generazioni, che 04gi appare
molto diverso rispetto al passato. Abbiamo
scelto per questo fondo di delegare a Fide-
lity poiché ha accesso all’Osservatario
sulla Longevita, un potente strumento
disegnato dallo UK National Innovation
Centre for Adeing, nato da un’idea condi-
visa tra UniCredit e Fidelity International,
che offre spunti sui trend legati alla longe-
vita e da la misura di come un asset mana-
gement integrato in un’architettura aperta
sia un‘opportunita.

Quali sono le altre novita?

Abbiamo finalmente portato a compi-
mento per il segmento Wealth Manage-
ment in Italia un prodetto strategico su
una nuova tipologia di prodotti strutturati
denominata Actively Managed Certificate
(Amc). Si tratta di Certificate che hanno
come sottostante portafogli gestiti attiva-
mente, mentre tipicamente i sottostanti di
questi strumenti, nella forma di indici e
azioni, sono statici. E un importante passo
avanti nella nostra strategia di integra-
zione della view con la banca di investi-
menti, poiché intendiamo concentrarci su
categorie che sono in focus per quest’ul-
tima. Siamo partiti da azioni ad alto divi-
dendo e obbligazioni subordinate del set-
tore finanziario.

Puo anticiparci qualcosa sudli sviluppi
futuri?

Posso solo dire che il nostro sforzo é con-
tinuo e costante per cercare di costruire
soluzioni d’investimento innovative che
diano stabilita e crescita ai patrimoni, uti-
lizzando tutte le competenze che la colla-
borazione con gli asset manager che ope-
rano in onemarkets ci garantiscono, in una
combinazione unica con la nostra capacita
di costruzione finanziaria. Ci saranno dun-
gue molti sviluppi. Il nostro obiettivo é ser-
vire tutti i clienti della banca con una pro-
posizione di prodotto adeguata. Il viaggio
€ appena cominciato.

Interviste
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Come é andato il mercato seconda-
rio dei Certificate in questi primi sei
mesi del 2025?

Il 2025 si sta affermando come un
anno da primato per i mercati finan-
ziari, con volumi in crescita su tutte le
asset class e, in particolare, sul fronte
dei derivati cartolarizzati. Nei primi sei
mesi dell’anno, i Certificate di investi-
mento hanno registrato un incremento
del 19% nel controvalore scambiato e
del 13% nel numero di contratti
rispetto allo stesso periodo del 2024.
Ancora pib marcato 'laumento per gli
strumenti a leva, che hanno segnato
una crescita del 33% nei controvalori
e del 35% nei contratti. Un risultato
impressionante, soprattutto conside-
rando che il 2024 era gia stato un anno
di forte espansione. La vivacita del

mercato ha spinto anche gli emittenti
ad ampliare U'offerta: oggi i prodotti
quotati tra SeDeX e Cert-X superano le
36.000 unita. Di questi, oltre 11.000
sono Certificate di investimento, in cre-
scita del 12% rispetto alla fine del
2024, mentre gli strumenti a leva
hanno superato quota 25.000,
segnando un balzo del 25%. Questi
numeri consolidano il ruolo di leader-
ship del mercato italiano a livello euro-
peo, che si conferma al primo posto
per volumi scambiati sul secondario
nel segmento dei Certificate di investi-
mento. Una performance che testimo-
nia il crescente interesse e la diffu-
sione tra gli investitori di questi
prodotti.

Quali sono i fattori che hanno deter-
minato tale andamento?

Limpennata dei volumi registrata nei
primi sei mesi del 2025 sul mercato dei
Certificate trova spiegazione non solo
nella forte dinamicita dell’asset class,
ma anche in una combinazione di fattori
esogeni e strutturali. Le recenti tensioni
geopolitiche, in particolare, hanno avuto
un impatto rilevante sul comporta-
mento degli investitori. Gli annunci e le
successive smentite di Trump in merito
a nuovi dazi commerciali hanno gene-
rato forti oscillazioni sui mercati, ali-
mentando una significativa impennata
dell’operativita giornaliera. Un picco
emblematico si é registrato lo scorso
aprile, in occasione del cosiddetto “Libe-
ration Day” proclamato da Trump,
quando il solo mercato SeDeX ha toc-
cato un record di 28.000 contratti scam-
biati in un giorno, pit del doppio rispetto
alla media annua di 12.000 trade. Tut-
tavia, il rally dei volumi non si spiega
solo con le turbolenze internazionali.
Sullo sfondo c’é un’evoluzione piU pro-
fonda e strutturale del mercato secon-
dario dei Certificate. Tra le innovazioni
che hanno favorito questo slancio
spicca l'estensione dell’'orario di nego-
ziazione (Eth), che ha ampliato le fine-
stre operative per gli investitori, aumen-
tando la flessibilita e Uefficienza del
mercato. In parallelo, la crescita dei Cer-
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tificate di investimento, meno soggetti
alle oscillazioni intra-day, riflette un
trend di lungo periodo: un progressivo
consolidamento dell’interesse da parte
degli investitori italiani. Sempre pid
consapevoli delle caratteristiche e dei
vantaggi di questi strumenti, conti-
nuano ad adottarli con madgiore fre-
guenza e fiducia, contribuendo cosi in
modo stabile all'espansione dell’intero
comparto.

Sono emersi dei trend particolari o
delle novita?

Tra le dinamiche piU interessanti del
mercato dei Certificate nei primi sei
mesi del 2025, spicca la crescita
significativa dei volumi su alcune
tipologie specifiche di prodotto. | Cer-
tificate a capitale protetto, in partico-
lare, hanno visto quasi triplicare i pro-
pri volumi negli ultimi due anni,
segnalando un crescente interesse da
parte di una platea di investitori alla
ricerca di strumenti piU conservativi
ma strutturati. Anche i Certificate a
capitale condizionatamente protetto
hanno registrato una solida espan-
sione, con un incremento dei volumi
di quasi il 40% nello stesso periodo.
Nonostante cio, questi ultimi conti-
nuano a rappresentare la categoria
piu diffusa sul mercato secondario,
con una quota del 49%, conferman-
dosi la formula preferita da molti
investitori per il bilanciamento tra
protezione e potenziale rendimento.
Sul mercato primario, invece, domi-
nano i Certificate a capitale protetto,
che rappresentano il 62% delle nuove
emissioni. La loro relativa semplicita
e 'appeal in termini di rischio conte-
nuto li rendono particolarmente
adatti a una distribuzione capillare
attraverso le reti bancarie e finanzia-
rie, raggiungendo un pubblico ampio
e trasversale. Diverso @ il quadro che
emerge sul mercato secondario, dove
le preferenze degli investitori si orien-
tano maggiormente verso prodotti piU
dinamici e orientati al rendimento. In
particolare, i Certificate di tipo Auto-
call o Softcall, spesso quotati in direct
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listing, si stanno affermando come i
piU gettonati. Questi strumenti, grazie
ai coupon periodici e alla possibilita di
rimborso anticipato, offrono un poten-
ziale rendimento annuo elevato, risul-
tando particolarmente attrattivi per gli
investitori con una maggiore propen-
sione al rischio.

Qual e stata la risposta dedli investi-
tori al prolundamento dell’orario di
nedoziazione?

Il trading serale su SeDeX sta rapida-
mente diventando una componente
fondamentale del mercato, conferman-
dosi uno degli elementi piU innovativi
e di successo del 2025. Con l'esten-
sione dell’orario di negoziazione dalle
8:00 alle 22:00, gli investitori hanno
ora la possibilita di operare su stru-
menti con sottostanti americani
durante lintera seduta di Wall Street,
ampliando significativamente le occa-
sioni di trading. Ueffetto é stato imme-
diato e tangibile. Il mese di aprile ha
segnato un record assoluto per il tra-
ding serale, con una media giornaliera
di 2.000 contratti e oltre 8 milioni di
euro di controvalore intermediato nella
fascia after hours. Un risultato che cer-
tifica l'interesse crescente degli inve-
stitori per le operazioni in serale, in
linea con levoluzione dei mercati glo-
bali sempre pid interconnessi e dina-
mici. A trainare il successo sono soprat-
tutto gli strumenti a leva, che ormai
vengono negoziati quasi integralmente
fino alle 22:00. Tra questi spiccano i
Turbo Certificate, la cui quota di mer-
cato nella fascia serale ha raggiunto il
24%, a meno di due anni dall’introdu-
zione dell’estensione. Secondo le
stime, questa percentuale potrebbe
superare il 30% nel prossimo futuro, a
conferma della crescente centralita del
trading serale nell'operativita degli
investitori piU attivi. Alla luce di questo
successo, Borsa Italiana sta lavorando
per rendere disponibile l'estensione
dell’orario fino alle 22:00 anche per i
Certificate di investimento. Un pro-
getto che richiedera adequamenti tec-
nologici, ma che rappresenta una natu-

Interviste

rale evoluzione di un mercato sempre
pib orientato a soddisfare le esigenze
di flessibilita, tempestivita e accessi-
bilita.

Come si é caratterizzata la domanda
verso i Certificate da parte della
clientela retail e quella istituzio-
nale?

Laumento generale dei volumi di tra-
ding nei primi sei mesi del 2025 con-
ferma un trend ormai evidente: i Certi-
ficate stanno conquistando linteresse
di un pubblico sempre pid ampio e
diversificato. La crescita parallela dei
Certificate di investimento e di quelli a
leva testimonia come tanto gli investi-
tori retail quanto quelli istituzionali
stiano puntando su questa asset class
per diversificare i portafogli e cogliere
nuove opportunita di mercato. Se in
passato il mercato dei Certificate era
quasi esclusivamente dominato da
investitori retail, 04gi osserviamo che
anche linteresse degli operatori istitu-
zionali @ in costante aumento, anche
dgrazie all'ampliamento della gamma di
strumenti disponibili e alla crescente
sofisticazione dell'offerta. Un segnale
concreto di questo cambiamento arriva
dal segmento dei Certificate credit-lin-
ked (Clc). Fino al 2022 riservati alla sola
clientela professionale, i Clc sono 04gi
accessibili anche agli investitori retail.
Tuttavia, l'analisi delle dinamiche di
mercato mostra che la clientela istitu-
zionale continua a giocare un ruolo di
primo piano: la size media dei trade su
questi strumenti si attesta poco sotto i
50.000 euro, un valore che riflette ope-
razioni tipiche di investitori professio-
nali. U'ingresso dedli istituzionali nel
mercato dei Certificate rappresenta una
tappa importante nella maturazione
dell’intero comparto. Non solo contribu-
isce all'aumento dei volumi e alla liqui-
dita del secondario, ma rafforza anche
la percezione dei Certificate come stru-
menti flessibili, efficienti e adatti a
molteplici strategie d’'investimento.
Un’evoluzione che, con ogni probabilita,
continuera a rafforzarsi nei prossimi
anni.
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La Cina non si sta limitando a spostare piu
merci; sta esportando un nuovo modello
produttivo spietatamente efficiente, ali-
mentato da automazione, intelligenza ar-
tificiale e ottimizzazione industriale a gui-
da statale. La questione ora é se le imprese
di Stati Uniti, Europa e altri Paesi saranno
in grado di tenere il passo.

HONG KONG — “Non si pud consentire ai
cinesi di tornare alla prosperita esportan-
do”, sostiene il segretario al Tesoro statu-
nitense Scott Bessent, secondo il quale
l'economia cinese é la “pib squilibrata
della storia”. Tali osservazioni riflettono il
crescente timore di Washington che l'ec-
cesso di capacita, i sussidi e il dumping
della Cina stiano distorcendo il commer-
cio globale.

La preoccupazione piu pressante, tuttavia,
non é cosa esporta la Cina, ma come lo fa.
Le strutture dei costi globali sono di fatto
in fase di ridefinizione, ma a opera di una
forza piU silenziosa e complessa: il conti-
nuo miglioramento della produttivita. La
Cina non si sta limitando a spostare piU
merci; sta esportando un nuovo modello
produttivo, alimentato da automazione,
intelligenza artificiale e ottimizzazione in-
dustriale guidata dallo stato. Questo cam-
biamento é dirompente, deflazionistico e
ancora in buona parte incompreso.
L‘ascesa della Cina come fabbrica del
mondo nell'ultima parte del ventesimo
secolo é stata quidata da manodopera e
dimensioni di scala. Ma ora il Paese punta
a raggiungere una nuova forma di domi-
nio attraverso infrastrutture intelligenti.
Non piU confinata alle app o ai chatbot,
l'intelligenza artificiale é stata incorporata
in tutti gli aspetti dell‘economiafisica, gui-
dando ogni cosa, dai bracci robotici e dalle
flotte di veicoli nei magazzini fino alle li-
nee di produzione autonome. Ad esempio,
la fabbrica “a luci spente” di Xiaomi a Bei-

jing @ in grado di assemblare dieci milioni
di smartphone all'anno con un intervento
umano minimo. L'intelligenza artificiale
gestisce una sinfonia di sensori, macchine
e dati di analisi che compongono un ciclo
industriale strettamente interconnesso,
che consente efficienze che i produttori
tradizionali possono ottenere solo a pic-
coli passi.

Questo ecosistema tecnologico non &
peraltro limitato a una singola fabbrica. Il
modello linguistico di grandi dimensioni
(Llm) open source di DeepSeek, da 671
miliardi di parametri, viene gia impiedato
non solo il coding, ma anche per ottimiz-
zare logistica e produzione. JD.com sta
rinnovando le proprie reti di fornitura at-
traverso l‘automazione. Unitree sta espor-
tando robot madazzino bipedi. E Foxconn
(trai principali partner produttivi di Apple)
sta sviluppando micro-fabbriche modulari
guidate dall’lA perridurre la propria dipen-
denza dalle linee di produzione statiche.
Questi esempi possono non costituire
“innovazioni di prestigio”, ma testimonia-
no un’ampia cultura dell’ottimizzazione
industriale. Allinsegna di “nuove forze
produttive”, il governo cinese sta creando
zone pilota per lintelligenza artificiale e
sovvenzionando 'ammodernamento del-
le fabbriche; citta come Hefei e Chengdu
offrono sovvenzioni locali che rivaleggia-
no con la portata di altre iniziative nazio-
nali.

La strategia ricorda quella perseguita
dall'industria giapponese negli anni ‘80,
quando automazione, produzione snella
e consolidamento industriale aiutarono
le aziende a superare i rivali globali. Ma
'approccio cinese va oltre, combinando
lintelligenza artificiale con economie di
scala, cicli di feedback e una dinamica
culturale unica nota come involuzione
(neijuan): una corsa che si auto-perpetua
per ottimizzare e superare la concorrenza,
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spesso a spese dei margini di profitto. BYD,
tra le case automobilistiche piU integrate
verticalmente a livello globale, ha di re-
cente tagliato i prezzi di decine di modelli,
provocando un’ondata di vendite di azioni
per 20 miliardi di dollari.

In settori che spaziano dall‘e-commerce ai
veicoli elettrici, questa pratica ha determi-
nato una compressione dei costi cosi ine-
sorabile che in alcune occasioni lo stato ha
ritenuto opportuno intervenire. Nell'aprile
2025, il quotidiano “People’s Daily” ha av-
vertito che l'estrema involuzione stava di-
storcendo la stabilita del mercato, citando
una guerra dei prezzi distruttiva nel settore
delle consegne di cibo traJD.com, Meituan
ed Ele.me. Il problema risulta ancora pid
grave nel settore dei veicoli elettrici. Men-
tre attualmente competono oltre 100
marchi cinesi di veicoli elettrici, sono piU
di 400 quelli usciti dal mercato dal 2018.
L‘arena della competitivita globale non
perdona. Coloro che sopravvivono emer-
gono piU snelli, pi0 flessibili e meglio
posizionati rispetto alle loro controparti
tradizionali. € cosi che i produttori cinesi
di veicoli elettrici di successo sono riusciti
a penetrare in Europa, offrendo modelli
a prezzi che le aziende locali stentano a
eguagliare. Visto da lontano, il processo
sembra caotico. In pratica, perd, é simile
alla selezione naturale. La Cina sta deli-
beratamente promuovendo l‘evoluzione
industriale: lo stato promuove un ampio
campo di contendenti e poi lascia che siaiil
mercato a fare la selezione.

Questo approccio si sta diffondendo in
vari settori. In quello dei pannelli solari, i
produttori cinesi costituiscono oggi oltre
'80% della capacita produttiva globale
e hanno fatto scendere i prezzi di oltre il
70% negli ultimi dieci anni. Un trend simi-
le sta emergendo nelle batterie per veicoli
elettrici, dove le aziende cinesi guidano la
curva del costo per kilowatt. Ma non fate
l'errore di pensare che tale deflazione de-
rivi da un eccesso di offerta o da dumping.
Essa riflette strutture di costo riprogettate,
chesonailrisultato di intelligenza artificia-
le, forte concorrenza e iterazione continua.
Cosl, lindustria cinese ha fatto dell’effi-
cienza un asset commerciabile, che sta
ridisegnando le dinamiche dei prezzi glo-
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bali. Quando questa trasformazione si sara
affermata, le aziende di tutto il mondo
dovranno maodificare le proprie strategie
di prezzo, limpiego della manodopera e
le configurazioni delle catene di fornitura.
Questo sviluppo, tuttavia, presenta nuove
sfide per molte economie. Consideriamo il
ruolo delle banche centrali, la cui missione
@ garantire la stabilita dei prezzi. Che cosa
possono fare se l'inflazione é contenuta
non dalla debolezza della domanda, ma
dalla maggiore efficienza sul lato dell‘of-
ferta proveniente dall‘estero? Con tutta
probabilita la politica monetaria perdera
trazione in un simile scenario. La marcia
dei progressi del software non rallentera
solo perché i tassi di interesse salgono o
scendono. La politica industriale dovra, per
contro, tornare in primo piano, non a fini di
protezionismo, ma come necessita adatti-
va. Il principale spartiacque non sara piu
tra capitalismo e pianificazione statale,
ma tra sistemi statici e dinamici.

L'Inflation Reduction Act e il Chips and
Science Act statunitensi, cosi come il
Green Deal Industrial Plan dell’'UE, hanno
rappresentato i primi tentativi dell'Oc-
cidente per sfidare la leadership cinese;
ma questi pacchetti erano in gran parte di
tipo reattivo, isolati o concentrati su nodi
a monte della produzione quali quello dei
chip. Mentre gli Stati Uniti e i loro alleati
impiegano dazi, sussidi e controlli sulle
esportazioni, la vera competizione si gioca
sull‘integrazione dell‘intelligenza artificia-
le nell‘'economiareale: non chi costruisce il
chatbot piU intelligente, ma chi costruisce
la fabbrica piU intelligente, e il cui modello

puo essere replicato in modo sostenibile
su scala.

Naturalmente, il modello cinese comporta
dei compromessi. Le condizioni di lavoro
possono peggiorare per effetto della conti-
nua riduzione dei costi; ‘eccesso di offerta
rimane un rischio sistemico; la sovrabbon-
danza normativa puo far deragliare i pro-
gressi e non tutti gli incrementi di efficien-
za si traducono in prosperita condivisa. |
consumatori possono trarne vantadgio,
ma saranno i lavoratori e le piccole impre-
se a sostenere il peso dell‘adeguamento.
Ma anche se il modello cinese non é re-
plicabile universalmente, esso pone im-
portanti questioni ai responsabili politici
di tutto il mondo. Come faranno dli altri a
competere con sistemi che producono di
piU, pid velocemente e a minor costo, non
attraverso l'abbattimento dei salari, ma
grazie all'ingegno?

Liquidare l'approccio della Cina come me-
ramente distorsivo non codlie il punto. Il
governo cinese non si sta limitando a ren-
dere piU duro il vecchio gioco commercia-
le; sta cambiando le redole, e lo sta facen-
do non attraverso le tariffe, ma attraverso
una trasformazione industriale. Se l'ultima
ondata di globalizzazione ha inseduito
manodopera pil economica, la prossima
insequira sistemi piU intelligenti. L'intelli-
gence non vivra piu solo nel cloud, ma in
macchine, magazzini e catene di montag-
gio 24 ore su 24, 7 giornisu 7.
L'esportazione pit importante della Cina
0gdi non é un prodotto, ma un processo,
che ridefinira la natura della competizione
globale.
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Vivere piu a lundo, investire meglio
Negli ultimi decenni, l'umanita ha compiuto
un balzo straordinario: viviamo piU a lungo
e, in molti casi, medlio. La londevita é diven-
tata un medatrend globale, con implicazioni
profonde per la societa, 'economia e, natu-
ralmente, per il mondo degli investimenti.
Secondo un'indagine UniCredit, entro il 2050
la speranza di vita media in Europa aumen-
tera di 4,5 anni, mentre quella in buona
salute crescera di 2,6, raggiundendo i 67,4
anni. Vivere pid a lungo, perd, non significa
automaticamente vivere meglio e, soprat-
tutto, siamo pronti, come investitori, a
cogliere le opportunita e a gestire i rischi di
guesta trasformazione?

Longevita: una sfida

e un’opportunita

Linvecchiamento della popolazione & spesso
percepito come un problema: aumento della
spesa sanitaria, pressione sui sistemi pen-
sionistici, squilibri demodrafici. Tuttavia, Uni-
Credit propone una visione alternativa: la
longevita & anche una straordinaria oppor-
tunita di crescita e innovazione. Con oltre 2
miliardi di persone sopra i 50 anni nel
mondo e un potere di spesa stimato in
30.000 miliardi di dollari, la cosiddetta “Sil-

ver Economy” rappresenta un fenomeno in
piena espansione.

Le aziende che sapranno rispondere ai biso-
gni di una popolazione piU longeva — in ter-
mini di salute, benessere, mobilita, tecnolo-
gia, tempo libero — avranno un vantaggio
competitivo significativo. E gli investitori che
sapranno individuare questi trend potranno
beneficiare di rendimenti interessanti nel
lungo periodo.

Gli strumenti di UniCredit:
Longevity Index ed Empowered
Living Indicator.

Per aiutare investitori e policy maker a com-
prendere meglio le dinamiche della longe-
vita, UniCredit ha sviluppato i due sequenti
strumenti innovativi.

« Londevity Index (Li): misura la capacita di
un paese di sostenere una vita pid lunda e
sana, considerando fattori come sanit3,
infrastrutture, ambiente e condizioni sociali.
» Empowered Living Indicator (ELi): valuta
il benessere soggettivo delle persone, ana-
lizzando aspetti come la soddisfazione per-
sonale, la liberta e le relazioni sociali.
Questi due indici offrono una lettura inte-
grata del fenomeno: da un lato la prepara-
zione strutturale, dall’altro la qualita perce-
pita della vita. A tale proposito, &
interessante notare che in alcuni paesi—tra
cui ['ltalia — esiste un divario significativo tra
i due: buone infrastrutture, ma basso benes-
sere percepito. Cio suggerisce che le strate-
gie di investimento e le politiche pubbliche
devono considerare, sia gli aspetti materiali,
sia quelli immateriali della longevita.

Focus Italia: tra eccellenze

e criticita

Nel Longevity Index, l'ltalia si colloca al 14°
posto su 30 nazioni analizzate, dimostrando
una buona preparazione generale. La spe-
ranza di vita complessiva é tra le piU alte
d’Europa e il 43,1% degli over 65 si dichiara
in buona o ottima salute. Tuttavia, il nostro
Paese scivola al 28° posto nell’'Empowered
Living Indicator, segnalando un basso livello
di soddisfazione personale e benessere
emotivo.

Alcuni dati critici:

« solo il 26,7% degli adulti italiani pratica
regolarmente attivita fisica aerobica (media
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UE 44,3%);

« la speranza di vita sana alla nascita é di
70,74 anni, quasi un anno in mena rispetto
ai paesi nordici;

« soloil 29,7% dedli italianitrai25ei 64
anni partecipa a programmi di formazione
continua (media UE 46,6%).

Questi numeri indicano che, per trasformare
la longevita in un vantaggio competitivo, U'l-
talia deve investire di piU in educazione, pre-
venzione, inclusione sociale e benessere psi-
cologico.

Lallungamento della vita sta trasformando
profondamente identita, comportamenti e
consumi. Secondo |'Osservatorio UniCredit su
stili di vita e tempo libero, una vita lunga 100
anni potrebbe includere fino a 274.626 ore di
tempo libero. Questo tempo potenziale pud
essere reinvestito in salute, relazioni, appren-
dimento e progettualita personale.
Emergono nuove tendenze:

» Joy Renaissance, ossia esperienze senso-
riali, emozionali e relazionali diventano
nuovi motori di benessere;

« Petgevity, una crescente attenzione al
ruolo affettivo e rigenerativo degli animali
da compagnia;

« Silver Learning, formazione continua
anche in eta avanzata, per restare attivi e
aggiornati;

« Wellness Tech, tecnologie per il monito-
raggio della salute, la prevenzione e l'auto-
nomia domestica.

Questi trend aprono spazi di investimento in
settori come salute digitale, turismo espe-
rienziale, education, smart home, nutraceu-
tica e mobilita sostenibile.

Per un investitore privato con cultura finan-
ziaria media, la longevita rappresenta una
lente strategica per orientare le proprie
scelte. Ecco alcune considerazioni chiave.

1. Investire in settori “longevity-friendly”

» Healthcare e biotech: aziende che svilup-
pano soluzioni per l'invecchiamento attivo,
la prevenzione e la cura delle malattie cro-
niche.

« Tecnologia e assistenza: dispositivi per la
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salute, robotica per la cura domiciliare, piat-
taforme digitali per linclusione.

« Real estate e infrastrutture: abitazioni
accessibili, cohousing, spazi pubblici inclu-
Sivi.

« Consumi e tempo libero: prodotti e ser-
vizi pensati per una popolazione senior
attiva e consapevole.

2. Pianificare il proprio futuro finanziario

« Llondevita = orizzonte piU lungo: serve
una pianificazione previdenziale piU robusta,
con strumenti flessibili e diversificati.

» Protezione del capitale umano: investire
in formazione continua e benessere perso-
nale é un atto finanziario.

 Gestione del rischio: la longevita intro-
duce nuove incertezze (sanitarie, familiari,
patrimoniali) che vanno assicurate e pianifi-
cate.

3. Adottare un approccio Esg. La longevita é
anche una questione di sostenibilita sociale;
investire in aziende che promuovono l'inclu-
sione, la salute e il benessere contribuisce a
costruire un futuro piU equo e resiliente.

La longevita non é solo una questione demo-
grafica: @ una trasformazione culturale, eco-
nomica e finanziaria. Per gli investitori pri-
vati, rappresenta una sfida affascinante e
un’opportunita concreta. Come ha affer-
mato il prof. Axel Borsch-Supan, direttore
emerito del Max Planck Institute: “Non dob-
biamo sprecare queste opportunita con poli-
tiche poco lungimiranti”.

Investire nella longevita significa investire
nel tempo: nel tempo che vivremo, nel
tempo che dedicheremo agli altri, nel tempo
che costruiremo per le generazioni future.

Per rispondere in modo concreto alle sfide e
alle opportunita delineate, nasce un nuovo
fondo tematico: onemarkets Fidelity
Longevity & Leisure Fund, un fondo azio-
nario globale pensato per cogliere i bene-
fici dei cambiamenti strutturali legati
all'invecchiamento della popolazione.

Gli obiettivi del fondo sono:
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» crescita del capitale nel lungo termine,
sfruttando i trend strutturali della longevita;
« esposizione globale e diversificata a
societa che operano nei settori piU promet-
tenti per una popolazione longeva;

« selezione attiva di aziende che offrono
soluzioni innovative per la salute, il benes-
sere, la mobilita e l'inclusione sociale.

Il fondo si distingue per:

« alta purezza tematica, poiché investe in
aziende che traggono vantadgio diretto dai
cambiamenti demodrafici;

« costruzione del portafoglio ottimizzata,
con il dimensionamento delle posizioni
basato su parametri di rischio predefiniti;

« approccio bottom-up, ossia selezione dei
titoli attraverso un motore di ricerca proprie-
tario che individua le aziende pi0 promet-
tenti a livello globale.

Quattro sotto-temi ad alta convinzione:

1. salute e benessere, medicina rigenerativa,
terapie ledate all'eta, genomica e diagnostica;
2. trend dei consumi legati a questa popo-
lazione in etd avanzata, come area di cre-
scita strutturale in ambiti quali la tecnologia
assistiva e la robotica, il turismo esperien-
ziale e le attivita culturali/ricreative, le case
sicure ed accessibili, l'alimentazione, i pro-
dotti per la cura della persona e i servizi di
accompagnamento;

3. pianificazione pensionistica, benessere
finanziario e gestione del patrimonio;

4. longevita del pianeta, decarbonizzazione,
energia green.

Come evidenziato anche da recenti outlook
di mercato, la crescita futura sara sempre pid
duidata da innovazione, trasformazioni
demaodrafiche e nuove dinamiche produttive.
Questo fondo permette di cogliere opportu-
nita a livello globale in settori come l'heal-
thcare, lintelligenza artificiale applicata alla
salute, la nutraceutica e la silver economy.
In un mondo che invecchia, investire nella
longevita non é solo una scelta etica, ma una
strategia intelligente. Questa soluzione pud
rappresentare uno strumento concreto per
trasformare un medatrend in valore reale per
il proprio portafoglio.
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Fondo Fidelity Longevity & Leisure di onemarkets
Cosa rende unico questo fondo?

« Llastrategia offre un’esposizione al potente trend della longevita. Si tratta
di un trend strutturale che fornisce un orizzonte temporale a lungo termine
per gli investimenti. £ globale, poiché U'invecchiamento della popolazione &
in aumento sia nei mercati sviluppati, sia in quelli emergenti, ed & diversifi-
cato in quasi tutti i settori.

« Sibasa sull’esclusivo motore di ricerca bottom-up di Fidelity e sugli appro-
fondimenti dell’Osservatorio della Longevita, che fornisce prospettive sui
trend della longevita che interessano vari settori e consente al team di inve-
stimento di individuare le aziende che trarranno vantaggio in modo sosteni-
bile da questo tema.

« Il fondo Fidelity Longevity & Leisure Fund di onemarkets offre una propo-
sta unica e differenziata per clienti con un orizzonte di investimento a lungo
termine che desiderano concentrarsi su aziende di alta qualita con valutazioni
interessanti.

Dati del fondo

Tipo di fondo Fondo azionario

Gestore Fidelity International (Luxembourg) S.A. (FILUX)

ISIN : LU3046598498
i Class B

£ LU3046598580

**| redditi del fondo, come dividendi o interessi, vengono reinvestiti nel fondo.
Ulteriori informazioni sul fondo sono disponibili su cnemarkets.it.
Fonte: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)

onemarkets:, % UniCredit

Luglio 2025



Il principio
della diversificazione:
dai fondi multi-asset
all'oro

Deborah Dall’ Armi
Group Investment Product Solutions
Investment Products Specialists

UniCredit

Luglio 2025

onemarkets ., @ UniCredit

| mercati finanziari si sono ristabilizzati
dopo la volatilita di aprile, ma questo
periodo di incertezza ci sta insegnando
come riposizionare i nostri portafogli. Cio
che noi vediamo in questa fase & 'impor-
tanza della diversificazione e, da questo
punto di vista, l'offerta di UniCredit con-
sta di una varieta di prodotti. Intanto per
noi diversificare significa puntare su fondi
multi-asset. Tra le diverse opportunita
della nostra gamma, un esempio possono
essere i fondi multi-asset gestiti dal
nostro team di asset allocation (Gis). Il
primo di queste soluzioni d’investimento
a essere lanciato a giugno 2023 é stato
onemarkets Global Multibrand Selection
Fund. A quest’ultimo si sono recente-
mente aggiunti due nuovi fondi multi-as-
set, sempre gestiti da Gis, con una mag-
giore esposizione azionaria. Nello
specifico, se il Global Multibrand Selection
ha un obiettivo di circa 40% di azioni, i
due nuovi fondi hanno tardet per la
stessa asset class rispettivamente del

Investimenti e Certificate @

60% e del 90%. Cid per consetire alla
nostra clientela di scegliere il grado di
esposizione all'azionario in base al proprio
profilo di rischio rendimento. Per i clienti
piU prudenti si scegliera un fondo meno
esposto all'azionario, mentre per coloro
che hanno una madggiore propensione al
rischio si pud, ad esempio, scegliere il
fondo con tardet equity al 90%.Il pro-
cesso di investimento di questi fondi,
totalmente gestiti all'interno di UniCredit,
si basa su alcuni punti essenziali:

1) ricerca macroeconomica e di mercato
di un team internazionale;

2) Global Asset Allocation da cui partono
le scelte di investimento per la nostra
clientela;

3) temi di investimento a lungo termine
per poter aver in portafoglio azioni sele-
zionate non sulla base di idee di breve,
ma su trend piU di lungo periodo;

4) processo di selezione fondi da inserire
all'interno del prodotto.

Questi multi-asset contengono una serie
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di soluzioni d’investimento (per la mag-
gior parte di classe istituzionale per
ridurre il costo complessivo della
gestione) oppure Etf che, oltre all’atten-
zione sui costi, consentono maggiore
diversificazione drazie alla vastita e
capillarita di offerta di temi e possibilita
di investimento.

La gestione si basa, inoltre, su un

5) costante monitoraggio tale da daran-
tire di avere investimenti sempre alline-
ati con la view di mercato di Gis.

La componente non azionaria di questi
fondi consiste principalmente di obbli-
gazioni e strumenti del mercato mone-
tario. Le obbligazioni sono di alta qualita
con un rating medio elevato superiore a
BBB.

Attraverso un fondo multi-asset si puo
delegare al gestore (in questo caso Gis di
UniCredit) la diversificazione, investendo
da una parte sul mercato obbligazionario
e dall’altra sul mercato azionario, senza
doversi preoccupare di farlo autonoma-
mente, ma delegando in toto le scelte
delle componenti del proprio portafoglio.
L'unica cosa di cui ci si deve preoccupare
e decidere quanto rischio, e quindi espo-
sizione azionaria, si vuole assumere e
sulla base di cio sara selezionato il fondo
cui si @ interessati.

Un’altra opportunita di diversificazione
su cui abbiamo lavorato recentemente §,
per esempio, un Certificate sull'oro. Come
banca abbiamo pensato alla nostra clien-
tela che desidera diversificare puntando
su un bene rifugio come l'oro.
Innanzitutto, qualche dettaglio su questa
materia prima. Loro continua a mante-
nersi sopra i 3.000 dollari l'oncia, soste-
nuto dall'incertezza ancora elevata che
circonda le politiche commerciali di
Trump. Nel corso del 2024, & aumentato
di circa il 27% e ha gia replicato tale per-
formance nei primi cinque mesi di
guest’anno. Tuttavia, l'accordo recente-
mente annunciato tra Stati Uniti e Cina
per la riduzione dei dazi per 90 giorni, con
'ampliamento dei negoziati commerciali,
ha causato un calo del prezzo del metallo
prezioso, che si attesta tra i 2.900 e i
3.000 dollari l'oncia. Nonostante gli ultimi
sviluppi, prevediamo che l'incertezza geo-
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politica rimarra elevata e cid continuera a
sostenere 'oro come bene rifudio, al di @’
di ritracciamenti tecnici.

Inoltre, altri fattori, come i continui acqui-
sti da parte delle banche centrali e la cre-
scente domanda al dettadlio di Etf garan-
titi dall’'oro, dovrebbero sostenerne il
valore nel medio termine. Di conse-
guenza, prevediamo che l'oro salira gra-
dualmente quest’anno fino a un inter-
vallo compreso tra 3.400 e 3.500 dollari
e che possa crescere ancora entro la fine
del 2026.

Abbiamo cosi pensato di costruire un Cer-
tificate con protezione del capitale che
consenta di prendere esposizione al
metallo giallo. In particolare, abbiamo
scelto come sottostante del nostro cerifi-
cate l'indice Bloomberg Gold Subindex, un
sottoindice di gruppo delle materie prime
dell’indice Bloomberg Commadities com-
posto da contratti futures sull’oro. Esso
riflette il rendimento dei movimenti di
prezzo dei future sulla commaodity sotto-
stante ed é quotato in dollari.

Il Certificate, che ha una durata di 6 anni,
Si caratterizza per avere una partecipa-
zione piUu che proporzionale all’'anda-
mento dell’indice con un fattore di parte-
cipazione alla performance del 120%. In
sostanza, a scadenza, se ad esempio il
sottostante performa positivamente del
10%, il valore di rimborso del Certificate
sara pari a euro 1.120 (anziché euro
1.100); in pratica, consente di duada-
gnare di piU rispetto alla performance del
sottostante a scadenza, ma con un livello
massimo. Infatti, il valore di rimborso del
Certificate non potra mai essere supe-
riore a 1.650 euro, indipendentemente
dalla performance positiva dell’indice. In
caso, invece, di performance nedativa del
sottostante, interviene la protezione del
capitale che fa si che a scadenza si rice-
vera almeno il capitale investito (euro
1.000 per ogni Certificate acquistato).
Questi sono solo due esempi della nostra
gamma di prodotti in cui investire. Sul
nostro sito www.investimenti.unicredit.it
si puod trovare tutta la gamma dei nostri
fondi e per maggiori informazioni si pud
chiedere ai propri consulenti anche in
merito ai nostri Certificate e obbligazioni.

onemarkets:, % UniCredit
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Cash Collect con Barriera
profonda: il nuovo volto
della resilienza nefFmercati
volatili

Riccardo Falcolini
Private Investor Products
Public Distribution ltaly
UniCredit

Luglio 2025
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In un contesto di mercato ancora
segnato da incertezza e movimenti
altalenanti dei principali indici globali,
gli investitori si trovano oggi a dovere
bilanciare la ricerca di rendimento con
la necessita di protezione. LU'inflazione
in progressivo rientro, le aspettative di
tagli dei tassi da parte delle banche
centrali e le tensioni geopolitiche con-
tinuano a influenzare i flussi di investi-
mento, soprattutto sul fronte azionario.
In questo scenario, cresce 'attenzione
verso soluzioni capaci di offrire rendi-
menti potenziali interessanti senza
esporre il capitale a rischi eccessivi.

Investimenti e Certificate @

| Certificate di tipo Cash Collect, in par-
ticolare nella loro versione con Barriera
profonda, stanno dguadagnando cre-
scente popolarita proprio per la loro
struttura difensiva e la capacita di
generare premi anche in fasi laterali o
moderatamente nedative dei mercati.
A confermare questa tendenza, UniCre-
dit ha recentemente arricchito la pro-
pria offerta con una nuova emissione
di Low Barrier Cash Collect Worst Of
che punta su resilienza e diversifica-
zione.

| sette Cash Collect Worst Of sono
negoziabili sul SeDeX di Borsa Italiana
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e caratterizzati da barriere particolar-
mente profonde, ossia al 30% e al 40%
del valore iniziale. Gia testata in prece-
denza su pochi prodotti, questa strut-
tura torna ora in una nuova emissione
pi0 estesa, confermandosi tra le pi0
protettive mai proposte da UniCredit.
Pensata per chi desidera una maggiore
tolleranza a eventuali correzioni dei sot-
tostanti, questa emissione combina una
forte componente difensiva con premi
mensili potenzialmente elevati.

Caratteristiche principali della nuova
damma:

« premi mensili con effetto memoria:
fino allo 0,90% mensile (10,80% annuo)
per i Certificate con Barriera 30% e fino
all'1,10% mensile (13,20% annuo) per
quelli con Barriera 40%;

« scadenza a 2 anni (luglio 2027), con
possibilita di rimborso anticipato a par-
tire da ottobre 2025 se il sottostante
pedgiore del paniere risulta pari o supe-
riore al livello di rimborso anticipato;

« il livello di rimborso anticipato decre-
sce mensilmente, passando dal 95% al

75% del valore iniziale, aumentando
cosi la probabilita di early redemption
in caso di lateralita dei mercati;

« alla scadenza, viene osservato il
valore del sottostante con la perfor-
mance pedgiore all'interno del paniere
(meccanismo Worst Of): se quest'ul-
timo quota a un livello pari o superiore
alla Barriera — fissata al 30% o al 40%
del valore iniziale — il Certificate rim-
borsa 100 EUR oltre all’'ultimo premio.
In caso contrario, ossia se il valore del
sottostante Worst & inferiore al livello
della Barriera, viene corrisposto un
valore commisurato alla performance
del sottostante.

Liquidabilita e fiscalita:

| prodotti sono negoziabili sul mercato
SeDeX di Borsa Italiana dalle 9:05 alle
17:30, con liquidita garantita da Uni-
Credit in acquisto e vendita. Inoltre, i
redditi da Certificate sono considerati
redditi diversi e possono, quindi, essere
utilizzati per compensare minusvalenze
pregresse, offrendo un vantaggio
fiscale non trascurabile (aliquota 26%).

Tabella >> investimenti.unicredit.it

ISIN Sottostante

DEOOOUG7YLA9 BBVA
: BPER BANCA
DEUTSCHE BANK
SOCIETE GENERALE

ENI
STELLANTIS
STMICROELECTRONICS

FERRARI
STELLANTIS
STMICROELECTRONICS

STELLANTIS
TESLA

KERING
NVIDIA
STELLANTIS

MONTEPASCHI
FERRARI
STELLANTIS
STMICROELECTRONICS

MONTEPASCHI
BPER BANCA
DEUTSCHE BANK
SOCIETE GENERALE

Valore Iniziale Barriera (%)
13,15EUR 5,26 EUR (40%)
7,65 EUR 3,06 EUR (40%)
2483 EUR 9,932 EUR (40%)
49,96 EUR 19,984 EUR (40%)
8,085 EUR 3,234 EUR (40%)
13,856 EUR 5,5424 EUR (40%)
8,394 EUR 3,3576 EUR (40%)

, UR (40%)
166,08 EUR (40%)

8,394 EUR 3,3576 EUR (40%)
27,265 EUR 10,906 EUR (40%)
11,59 USD 3,477 USD (30%)
8,394 EUR 2,5182 EUR (30%)
293,94 USD 88,182 USD (30%)
1954 EUR 58,62 EUR (30%)
158,24 USD 47472 USD (30%)
8,394 EUR 2,5182 EUR (30%)
293,94 USD 88,182 USD (30%)
7,065 EUR 2,826 EUR (40%)
4152 EUR 166,08 EUR (40%)
8,394 EUR 3,3576 EUR (40%)
27,265 EUR 10,906 EUR (40%)
7,065 EUR 2,826 EUR (40%)
765 EUR 3,06 EUR (40%)
24,83 EUR 9,932 EUR (40%)
49,96 EUR 19,984 EUR (40%)

*Premio lordo espresso in percentuale del prezzo di emissione di 100 EUR. Fiscalita: redditi diversi (aliquota fiscale 26%).
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Premio* mensile Condizionato con memoria
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onemarketst, @ UniCredit Luglio 2025

Pubblicita



Pubblicita

Aggiornamento: luglio 2025

La presente pubblicazione é a carattere informativo e promozionale
ed e indirizzata ad un pubblico indistinto con finalita di informativa
commerciale. £ pubblicata da UniCredit Bank GmbH. UniCredit Bank
GmbH, membro del Gruppo UniCredit, & soddetto redolato dalla
Banca Centrale Europea, Banca d'ltalia, Commissione Nazionale per
le Societa e la Borsa. Essa non costituisce né offerta, né raccoman-
dazione, né consulenza in materia di investimenti per lacquisto, la
vendita o il mantenimento degli strumenti finanziari ivi menzionati.
Qualsiasi eventuale riferimento ivi contenuto a specifici obiettivi e
situazioni finanziarie degli investitori si basa su generiche assunzioni,
non confermate dagli investitori stessi/ Gli strumenti finanziari e gli
investimenti ivi rappresentati potrebbero essere non appropriati/
adeguati per gli investitori che ricevono la Pubblicazione. | medesimi
sono responsabili in modo esclusivo di effettuare le proprie indi-
pendenti valutazioni sulle condizioni di mercato, sugli strumenti e
sull'appropriatezza/adeguatezza degli investimenti, basandosi sui
relativi rischi e meriti, nonché sulla propria strategia di investimen-
to e situazione legale, fiscale, finanziaria. | Certificate di UniCredit
sono strumenti finanziari strutturati complessi a capitale protetto,
parzialmente/condizionatamente protetto o0 non protetto. Prima di
ogni investimento si raccomanda di prendere visione del Prospetto
di Base, delle informazioni contenute nei successivi supplementi
al Prospetto di Base, delle Condizioni Definitive e del Documento
contenente le Informazioni Chiave (Key Information Document -
KID) degli strumenti finanziari disponibili sul sito web di UniCredit
Bank GmbH Milan Branch www/investimenti/unicredit/it/ Il pro-
gramma per lemissione (www/investimenti/unicredit/it/it/info/
documentazione/html) di strumenti & stato approvato da Bafin e
passaportato pressa Consob. L'approvazione del Prospetto di Base
non é da intendersi come approvazione dei titoli offerti o ammessi
alla negoziazione in un mercato regolamentato.

Qualsiasi informazione relativa a rendimenti passati, proiezioni,
previsioni, stime o dichiarazioni di prospettive future, cosi come
qualsiasi valutazione o altra informazione dai medesimi ricavata € a
scopo esclusivamente illustrativo e non é da considerarsi indicatore
affidabile di andamenti futuri.

Luglio 2025  onemarketss, %@ UniCredit

| Certificate sono strumenti derivati car-
tolarizzati, la cui performance dipende
dal movimento dell’attivita sottostante a
cui sono collegati. Sul sito pubblico inve-
stimenti.unicredit.it & possibile consultare
le caratteristiche, prezzi in tempo reale,
prospetti informativi, condizioni definitive
e documenti contenenti le informazioni
chiave dei Certificate di UniCredit.

Perché investire in Certificate?

Diversificazione

| Certificate permettono di diversificare
il portafoglio grazie allampio numero di
sottostanti disponibili. Con un solo Cer-
tificate, inoltre, & possibile beneficiare di
performance derivanti da strategie di inve-
stimento altrimenti realizzabili solo attra-
verso una pluralita di strumenti finanziari,
che sono per lo piU accessibili solo ad inve-
stitori professionali.

Alternativa all'investimento
azionario

Rispetto all'investimento diretto in azioni
€ possibile personalizzare l'esposizione al
rischio di mercato e partecipare alla per-
formance del sottostante.

Catalogo Certificate 9

Orizzonte temporale

| Certificate solitamente hanno durate
che variano dal breve termine, in
genere 6 mesi, al medio-lungo ter-
mine, 5 anni circa ed alcuni possono
non avere limiti di scadenza (open end):
si adattano quindi a orizzonti temporali
d’investimento diversi. £ sempre pos-
sibile liquidare l'investimento prima
della scadenza rivendendo diretta-
mente il Certificate sul segmento di
negoziazione.

Trasparenza

Per ogni Certificate tutte le caratteristi-
che sono note fin dall’emissione, quali
ad esempio: Barriera, livello di chiusura
anticipata, protezione, partecipazione
alla performance del sottostante, date
di osservazione. E possibile scegliere l'in-
vestimento piU adatto alle proprie esi-
genze.

Liquidita

| Certificate emessi da UniCredit sono
negoziati sul SeDeX MTF di LSE-Borsa
Italiana dalle 9.05 alle 17.30 o su CERT-X
di EuroTLX gestito da borsa italiana dalle
9.00 alle 17.30. UniCredit Bank GmbH,
in qualita di market maker, si impegna
a garantire la liquidabilita di tutti i
Certificate di UniCredit, fornendo in mo-
do continuativo proposte di acquisto e
vendita.

Scopri le recenti emissioni

di Certificate UniCredit!

Per le tue strategie di investimento:

@ Oltre 10 tipologie di Cash Collect,
con premi fissi e condizionati e
possibilita di scadenze anticipate

e Bonus Cap, Top Bonus e Reverse Bonus
Cap su azioni ed indici

e Obbligazioni in Negoziazione Diretta
in Borsa Italiana, gamma di nove
prodotti con diverse caratteristiche

>> Madgiori informazioni
sono disponibili sito pubblico
investimenti.unicredit.it.
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C h C ll t | Cash Collect permettono di ricevere replica linearmente la performance del
aS 0 ec rendimenti periodici (cedole) inve- sottostante rispetto al valore inziale.
stendo sui mercati azionari. Le cedole | Cash Collect Certificate consentono di

Certificate possono essere di due tipologie: con-  ottenere flussi cedolari periodici anche in

dizionate o incondizionate. Le cedole caso di moderati ribassi del sottostante,
condizionate vengono pagate se a date purché, nel caso di cedole condizionate,

Obiettivo: ottenere cedole extra di osservazione prestabilite il sot- alla data di valutazione periodica il sot-
in scenari rialzisti 0o moderatamente  tostante é pari o superiore al livello  tostante sia pari o superiore al livello
ribassisti, con la protezione dell’importo addizionale. Le cedole dell'importo addizionale.
.. . incondizionate invece sono pagate

condizionata del capitale indipendentemente dall’andamento Categdoria ACEPI: Certificate a capitale
a scadenza. del sottostante. condizionatamente protetto

| Cash Collect Autocallable consentono

il rimborso anticipato del prezzo di Guadagno

emissione maggiorato del rendimento
prefissato (cedola), se alle date di
osservazione il livello del sottostante
@ pari o superiore al Trigger. Alla sca-
denza (se non rimborsati anticipata-
mente) si ottiene il prezzo di emissione
maggiorato delle cedole nel caso in cui ; o2
il sottostante sia pari o superiore alla perdita | Prezz0 di emissione
Barriera, in caso contrario il certificate ; e oo e

;Bamora Caso 1
8 Prezzo di emissione
+ cedola incondizionata

+ cedola condizionata finale

Cash Collect Certificate Autocallable su azioni (negoziazione EuroTLX) >> investimenti.unicredi

Codice ISIN Sottostante Strike Barriera Scadenza

::I:'IE0005625139 ADVANCED MICRO DEVICES INC. / CITIGROUP INC. / NVIDIA CORP. Livello Barriera 50% 14/08/2028

111,72/81,27 /131,14

::I:'IE0005608762 ALLIANZ SE / AXAS.A. / GENERALIS.PA. Livello Barriera 60% 30/09/2027

296,50/35,53/26,13

10005640815 Livello Barriera 60% 24/04/2029

AMAZON.COM INC. / COCA COLA CO / NETFLIX, INC. 180,60/73,30/1049,59

::I:'IE0005581894 BANCO BPM SPA / ENIS.PA. / INTESA SANPAOLO S.P.A. Livello Barriera 50% 30/04/2027

6,164 /15,274 /3,543

::I:'IE0005588477 BANCO BPM SPA / STELLANTIS N.V. / STMICROELECTRONICS N.V. Livello Barriera 50% 28/05/2027

6,482 /20,855 / 38,405

DEOOOHC46L69 Livello Barriera 50% 31/03/2026

BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG / MERCEDES-BENZ GROUP AG / TESLA, INC. 100,68/70,91/195,28

“I’T’0005624967 BNP PARIBAS S.A./ MEDIOBANCA BANCA DI CREDITO FINANZIARIO S.P.A. Livello Barriera 60% 19/02/2029

69,83/16,665

“I’T’0005560211 COMPAGNIE FINANCIERE RICHEMONT S.A. / LVMH MOET HENNESSY - LOUIS VUITTON SE / MONCLER S.PA. Livello Barriera 70% 21/12/2026

119,75/741,80/ 54,64

'1T0005620023  : ENEL S.PA./ ENIS.PA. / GENERALIS.PA. Livello Barriera 60% 20/12/2028

6,801/12,782/27,08

IT0005576977 ENELS.P.A./ENIS.P.A./ STELLANTIS N.V. / STMICROELECTRONICS N.V. Livello Barriera 50% 20/03/2028

6,074 /14,216 / 26,15/ 41,235

ENELS.P.A./INTESA SANPAOLO S.P.A. / MEDIOBANCA BANCA DI CREDITO FINANZIARIO S.PA. Livello Barriera 50% 31/07/2028

1T0005594897

6,65/3,6675/14,74

ENELS.P.A./SNAMS.P.A/ VEOLIA ENVIRONNEMENT SA Livello Barriera 60% 28/03/2028

/IT0005581753

6,168 /4,413/30,37

“I.’I:0005632481 21/03/2028

* ENIS.P.A./ INTESA SANPAOLO S.P.A. / MEDIOBANCA BANCA DI CREDITO FINANZIARIO S.P.A. 14,446 /4,804/1798 : LivelloBarriera60% :

30 onemarketst, #@UniCredit Luglio 2025
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Codice ISIN Sottostante Strike Barriera Scadenza

Livello Barriera 609 27/12/2028

14,226/ 13,1

{ ENIS.PA./ POSTE ITALIANE S.P.A.
ENIS.P.A /SIEMENS AG / VINCI S.A.

ENIS.P.A./STELLANTIS N.V.

IT0005608853

Livello Barriera 60% 30/10/2025

Livello Barriera 60% 28/11/2025

29/11/2028

ENIS.P.A./ STMICROELECTRONICS N.V.

ENIS.P.A./ TOTALENERGIES SE / VEOLIA ENVIRONNEMENT SA

IT0005599656 : EURO STOXX® BANKS (PRICE) INDEX (EUR) / EURO STOXX® INSURANCE (PRICE) INDEX (EUR) / EURO STOXX® :
: UTILITIES (PRICE) INDEX (EUR) :
170005653016 £ EURO STOXX® BANKS (PRICE) INDEX (EUR) / EURO STOXX® INSURANCE (PRICE) INDEX (EUR) / EURO STOXX®
....................... TILTIES (PRICE)INDEX (EUR) e
1T0005644320 : EURO STOXX® BANKS (PRICE) INDEX (EUR) / EURO STOXX® UTILITIES (PRICE) INDEX (EUR) / STOXX® EUROPE :
....................... { BOO HEALTH CARE (PRICE) INDEX (EUR) oo e
IT0005613978 EURO STOXX® BANKS (PRICE) INDEX (EUR) / FTSE MIB INDEX / NIKKEI 225 (PRICE) INDEX / S&P 500® (PRICE 139,62 /3342772 /38780,14
....................... TR I DEK e 59873
IT0005599664 FERRARIN.V./INTESA SANPAOLO S.P.A. / NETFLIX, INC.

FERRARIN.V. / LVMH MOET HENNESSY - LOUIS VUITTON SE / MONCLER S

GENERALIS.PA./INTESA SANPAOLO S.P.A./ POSTE ITALIANE S.PA.

NTESA SANPAOLO S.P.A./ MEDIOBANCA BANCA DI CREDITO FINANZIARIO S.P.A. / STELLANTIS N.V. / STMICRO-
ELECTRONICS N.V.

PMORGAN CHASE / NATIONAL GRID PLC / NOVARTIS AG

Livello Barriera 60% 31/10/2028

224,41 /987,60/95,3

15/05/2028

29/09/2025

910/224,60/91,6 Livello Barriera 60%

NOVO NORDISK A/S-B / ROCHE HOLDING AG / SANOFIS.A.

POSTE ITALIANE S.P.A. / STMICROELECTRONICS N

DEOOOHC8EES7

Livello Barriera 60%

| Cash Collect Certificate sono strumenti finanziari a complessita molto elevata, a capitale condizionatamente protetto ma non darantito.

State per acquistare un prodotto che non & semplice e pud essere di difficile comprensione. Prima di ogni investimento leggere il Prospetto di Base, i relativi supplementi al Prospetto di Base, le Condizioni
Definitive e il Documento Contenente le Informazioni Chiave (Key Information Document—KID) disponibili sul sito http://www.investimenti.unicredit.it
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Cash Collect Certificate coupon fissi su azioni (negoziazione EuroTLX) >> investimenti.unicredit.it
Codice ISIN Sottostante Strike Barriera Importi addizionali P.A. incondizionati dil;r:gg;lz:to Scadenza
DEOOOHBBKUKS  : BNP PARIBAS 5.A. {4884 LivelloBarriera 60% 5,40% © TRIMESTRALE | 08/08/2025

Cash Collect Certificate con consolidamento su azioni (negoziazione EuroTLX) >> investimenti.unicredit.it
Codice ISIN Sottostante Strike Barriera/Protezione Importi addizionali P.A. diﬁ:g:rennefto Scadenza
IT0005525784 EURO STOXX® BANKS (PRICE) INDEX (EUR) 105,62 Livello Barriera 100% / 5% ANNUALE 28/04/2028

Protezione 100%

Livello Barriera 100% /
Protezione 100%

17/04/2029

30/06/2026

Livello Barriera 100% /
Protezione 100%

Livello Barriera 100% /
Protezione 100%

Livello Barriera 100% /
Protezione 100%

Livello Barriera 100% /
Protezione 100%

Livello Barriera 100% /
Protezione 100%

: FTSE MIB INDEX

IT0005632523

C EUROPEAN ESSENCE (PRICE) INDEX

3,30%

ANNUALE

| Cash Collect Certificate sono strumenti finanziari a complessita molto elevata, a capitale condizionatamente protetto ma non darantito.

State per acquistare un prodotto che non & semplice e pud essere di difficile comprensione. Prima di ogni investimento leggere il Prospetto di Base, i relativi supplementi al Prospetto di Base, le Condizioni
Definitive e il Documento Contenente le Informazioni Chiave (Key Information Document—KID) disponibili sul sito http://www.investimenti.unicredit.it
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Cash Collect
Certificate
con protezione

Obiettivo: ottenere cedole
extra in scenari rialzisti

o moderatamente rialzisti,
con la protezione del capitale
a scadenza.

| Cash Collect protetti permettono di ricevere
rendimenti periodici (cedole) investendo sui
mercati azionari. Le cedole possono essere
di due tipologie: condizionate o incondizio-
nate. Le cedole condizionate vengono pagate
se a date di osservazione prestabilite il sotto-
stante é pari o superiore al livello dellimporto
addizionale. Le cedole incondizionate invece
sono pagate indipendentemente dall'anda-
mento del sottostante.

Alla scadenza, qualungue sia il valore del
sottostante si ottiene un Importo di rim-
borso pari almeno al livello di protezione,
inoltre nel caso in cui il sottostante sia pari
0 superiore al Livello Importo addizionale
(generalmente pari allo Strike), si riceve

Cash Collect Certificate protetto su azioni, indici e tasso (negoziazione EuroTLX)

CodiceISIN Sottostante

IT0005620031

EURO 3 MONTH EURIBOR
EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR
EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR
EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

IT0005560161 : EURO 3 MONTH EURIBOR

Luglio 2025  onemarketss, %@ UniCredit

Strike

Catalogo Certificate

anche [ultimo Importo Addizionale Condi-
zionato.

Categoria ACEPI: Certificate

a capitale protetto

1500 : -
1400 e
1300 e -
1z Cash Collect P
1100 protezione 100% .~
1000 >
900 : i
; & L7
800 i o .
S
700 i,
600 |-
T PP e

50 60 70 80 90 100 110120 130 140 150
Valore del Sottostante a scadenza (% rispetto allo Strike)

>> investimenti.unicredit.it

Barriera/Protezione Scadenza

Protezione 100%

Livello Barriera 100% / Protezione 100%

Livello Barriera 100% / Protezione 100%

Livello Barriera 100% / Protezione 100%

Livello Barriera 100% / Protezione 100%
Livello Barriera 100% / Protezione 100%

Livello Barriera 100% / Protezione 100%
Livello Barriera 100% / Protezione 100%

Protezione 100%
Protezione 100%

Protezione 100%
Protezione 100%

Protezione 100%
Protezione 100%

Protezione 100%
Protezione 100%
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9 Catalogo Certificate

CodiceISIN  Sottostante Strike Barriera/Protezione Scadenza

IT0005569048 : EURO 3 MONTH EURIBOR Protezione 100%

IT0005569097 URO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

Pubblicita

URO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

URO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR

EURO 3 MONTH EURIBOR - 31/01/2028

EURO 3 MONTH EURIBOR - Protezione 100% 20/02/2026

URO 3 MONTH EURIBOR - Protezione 100% 07/05/2026

EURO 3 MONTH EURIBOR Protezione 100% 28/04/2028

EURO 3 MONTH EURIBOR Protezione 100% 02/04/2026

EURO 3 MONTH EURIBOR Protezione 100% 22/04/2026

EURO 3 MONTH EURIBOR Protezione 100% 02/07/2026

EURO 3 MONTH EURIBOR Protezione 100% 27/06/2028

EURO 6 MONTH EURIBOR Protezione 100% 06/09/202;

EURO 6 MONTH EURIBOR Protezione 100% 30/09/2026

EURO ISTOXX ESG LEADERS 50 NR DECREMENT 5% PRICE EUR § Livello Barriera 100% / Protezione 100% 17/09/2029

EURO ISTOXX® RESPONSIBILITY SCREENED SELECT 30 (PRICE) INDEX (EUR) 30/04/2029

URO STOXX 50® (PRICE) INDEX (EUR) . 30/12/2030

EURQ STOXX® BANKS (PRICE) INDEX (EUR)

EURO STOXX® BANKS (PRICE) INDEX (EUR)

URO STOXX® BANKS (PRICE) INDEX (EUR)

EURO STOXX® OIL & GAS (PRICE) INDEX (EUR)

EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

URO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

URO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR) R 31/03/2028

URO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR) 31/10/202.5”

EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR) X Livello Barriera 100% / Protezione 100% 21/02/2029

EUROSTAT EUROZONE HICP EX TOBACCO UNREVISED SERIES NSA Protezione 100% 26/02/2027

Livello Barriera 100% / Protezione 100% 13/09/2027

Livello Barriera 100% / Protezione 100% 29/04/2026

Livello Barriera 100% / Protezione 100% 15/09/2025

Livello Barriera 100% / Protezione 100% 30/10/2028

IT0005417313 .PA. Livello Barriera 100% / Protezione 90% 30/10/2026

34 onemarketst, @ UniCredit Luglio 2025
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CodiceISIN  Sottostante Strike Barriera/Protezione Scadenza

{ GENERALIS.P.A. / INTESA SANPAOLO S.P.A

IT0005446148

Livello Barriera 100% / Protezione 100%

ENERALIS.P.A. / INTESA SANPAOLO S.P.A. 30/06/2031

30/09/2031

ENERALIS.P.A. / INTESA SANPAOLO S.P.A. X g 30/05/2031
ENERALIS.P.A./ INTESA SANPAOLO S.P.A.

TALY CPI FOI EX TOBACCO UNREVISED Protezione 100%

.IT0005535973

IT0005381378

Livello Barriera 100% / Protezione 95%

.IT0005644296

Protezione 100%

&P 500® (PRICE RETURN) INDEX

170005492126

TOXX EUROPE ESG ENVIRONMENTAL LEADERS SELECT 30 (PRICE) INDEX (EUR)

Livello Barriera 100% / Protezione 100%

.1T0005546350

TOXX EUROPE ESG LEADERS SELECT 30 (PRICE) INDEX (EUR)

Livello Barriera 100% / Protezione 100%

“\T000540657l TOXX® EUROPE 600 (PRICE) INDEX (EUR) Livello Barriera 100% / Protezione 100%

1T0005620148 C EUROPEAN ESSENCE (PRICE) INDEX Livello Barriera 100% / Protezione 100%

170005599680

C EUROPEAN QUINTESSENCE (PRICE) INDEX

Livello Barriera 100% / Protezione 100%

/IT0005614018

C EUROPEAN QUINTESSENCE (PRICE) INDEX

Protezione 100%

| Certificate Cash Collect sono strumenti finanziari strutturati a capitale protetto nella misura indicata in tabella.

State per acquistare un prodotto che non & semplice e pud essere di difficile comprensione. Prima di ogni investimento leggere il Prospetto di Base, i relativi supplementi al Prospetto di Base, le Condizioni
Definitive e il Documento Contenente le Informazioni Chiave (Key Information Document—KID) disponibili sul sito http://www.investimenti.unicredit.it
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9 Catalogo Certificate

EXpress
Certificate

Obiettivo: investire con

la possibilita di un rimborso
anticipato del capitale investito
ottenendo un rendimento

gia dal primo anno.

Gli Express Certificate consentono di
ottenere un rimborso positivo a sca-
denza sia in caso di crescita, sia in caso
di ribasso del sottostante (entro i limiti
della Barriera) e prevedono la possibi-
lita di rimborso anticipato del capitale
maggiorato di un premio crescente nel
tempo.

Si ha il rimborso anticipato se alla data di
osservazione il sottostante € pari o supe-
riore al livello di Trigger.

La variante Express Coupon consente di
ricevere cedole incondizionate predeter-
minate all’emissione.

A scadenza si possono verificare tre scenari:
- se il sottostante é superiore al valore ini-
ziale, si ha il rimborso al prezzo di emissione
maggiorato di un premio finale;

« se il sottostante € compreso tra il valore
iniziale e la barriera, si ottiene il rimborso
del prezzo di emissione;

- se invece si verifica l'evento Bar-
riera, ovvero il sottostante & inferiore

Express Certificate su azioni (negoziazione EuroTLX)

Codice ISIN Sottostante

1T0005614075 : BNP PARIBAS S A

1T0005560237

1T0005599623

ENELS.P.A./ ENIS.P.A. / ESSILORLUXOTTICA S.A.

Strike Barriera

58,94 o Barriera 60%

6,433 /15,108 /' Livello Barriera 50%

Livello Barriera 60%

Gli Express Certificate sono strumenti finanziari a complessita molto elevata, a capitale condizionatamente protetto ma non garantito.

al livello di Barriera, il Certificate ne
replica linearmente la performance
nedativa.

Si adattano a stratedie di investimento
con aspettative di mercato in moderato
rialzo, moderato ribasso o in fase late-
rale.

Catedoria ACEPI: Certificate a capitale

condizionatamente protetto

Guadagno Livelli

&
&
&
prefissati &

< / Certificate

Anno 3

Anno 2
Anno 1

Barriera |
1

Perdita

>> investimenti.unicredit.it

Frequenza di pagamento Scadenza

ANNUALE : 16/12/2027

TRIMESTRALE 29/05/2026

ANNUALE

i 30/08/2028

04/04/2025:3::

30/05/2029

27/06/2029

State per acquistare un prodotto che non € semplice e pud essere di difficile comprensione. Prima di ogni investimento leggere il Prospetto di Base, i relativi supplementi al Prospetto di Base, le Condizioni
Definitive e il Documento Contenente le Informazioni Chiave (Key Information Document—KID) disponibili sul sito http://www.investimenti.unicredit.it
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P t t' azionario, proteggendo il capitale investito. ammontare in Euro pari alla somma di pro-
ro ec |0n Alla scadenza sono automaticamente rim-  tezione e partecipazione al rialzo.

borsati e viene riconosciuto un importo di

Certificate liquidazione, in funzione della quotazione Categoria ACEPI: Certificate

del sottostante rispetto al livello di prote- a capitale protetto
zione.
Obiettivo: partecipare al rialzo Alla scadenza si possono verificare due Guadagne
del sottostante proteggendo scenari. Scenario “solo protezione™: il
in tutto o in parte il capitale prezzo di riferimento del sottostante é
. ito dal rischio di ribasso minore o uguale alla protezione; in questo
Investito dal risc : caso e rimborsato un importo in Euro pari
al livello di protezione predefinito. Scenario
| Protection Certificate consentono di par- “protezione + partecipazione™: il prezzo di
tecipare alla performance positiva registra- riferimento del sottostante é superiore alla
Perdita

ta dal sottostante, azione, indice o fondo protezione; in questo caso é rimborsato un

Protection Certificate su azioni, indici e fondi (negoziazione EuroTLX) >> investimenti.uni

Codice ISIN  Tipologia Sottostante Strike Barriera/Partecipazione Scadenza

IT0005417271 : CERTIFICATO PROTEZIONE 90% CON CAP  : BLACKROCK GLOBAL FUNDS - WORLD TECHNOLOGY FUND A2
i : EUR/CPRINVEST - CLIMATE ACTION CLASS A EURACC / FIRST
| STATE GLOBAL UMBRELLA PLC - FIRST STATE GLOBAL LISTED
INFRASTRUCTURE CLASS | ACC EUR / JUPITER DYNAMIC BOND
i CLASS LEURACC

GARANT PERFORMANCE TELESCOPE PIMCO GIS EMERGING MARKETS BOND ESG FUND CLASS E EUI
PROTECTION 90%

PROTECTION AUTOCALLABLE

PROTECTION AUTOCALLABLE

§ 5337/11578/12,6152 Protezione 90% | 30/09/2026
/12,52 : :

IT0005635716 : PROTECTION CERTIFICATE
IT0005632622 : PROTECTION CERTIFICATE
IT0005635922 : PROTECTION CERTIFICATE EURO ISTOXX ESG LEADERS 50 NR DECREMENT 5% PRICE EUR

ROTECTION CERTIFICATE EURO ISTOXX ESG LEADERS 50 NR DECREMENT 5% PRICE EUR

PROTECTION CERTIFICATE FTSE MIB INDEX

PROTECTION CERTIFICATE EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

PROTECTION CERTIFICATE EURO ISTOXX ESG LEADERS 50 NR DECREMENT 5% PRICE EUR

Protezione 100%

ROTECTION CERTIFICATE EURO ISTOXX ESG LEADERS 50 NR DECREMENT 5% PRICE EUR Protezione 100%

PROTECTION CERTIFICATE 18/09/2026

30/09/2026

PROTECTION CERTIFICATE

PROTECTION CERTIFICATE

PROTECTION CERTIFICATE

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

30/04/2029

18/09/2028

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP CPRINVEST - REACTIVE CLASS A - ACC

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

: PROTECTION CERTIFICATE CON CAP : STOXX EUROPE SUSTAINABILITY SELECT 30 (PRICE) INDEX
i : (EUR)

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP INTESA SANPAOLO S.PA.

Protezione 100% 31/07/2028

Protezione 100%

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR) 30/11/2028”

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP INTESA SANPAOLO S.PA. Protezione 90%

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP EURO ISTOXX 50 CARBON ADAPTATION GR DECREMENT 5% Protezione 90%

28/04/2028

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP EURO STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR) Protezione 100%

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP STOXX GLOBAL ESG LEADERS SELECT 50 EUR INDEX Protezione 100%

28/04/2028

.1T0005482069
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Codice ISIN  Tipolodia Sottostante Strike Barriera/Partecipazione Scadenza

{ EURO STOXX 50® (PRICE) INDEX (EUR)

EURQ STOXX® SELECT DIVIDEND 30 (PRICE) INDEX (EUR)

STOXX EUROPE ESG LEADERS SELECT 30 (PRICE) INDEX (EUR)

: STOXX EUROPE ESG ENVIRONMENTAL LEADERS SELECT 30
: (PRICE) INDEX (EUR)

STOXX® EUROPE 600 (PRICE) INDEX (EUR)

{ PROTECTION CERTIFICATE CON CAP

1T0005492019 351432 ; Protezione 100% i 30/06/2027

PROTECTION CERTIFICATECON CAP L ENELSPA. e a7

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP

UBS (IRL) ETF PLC - GLOBAL GENDER EQUALITY UCITSETF
(USD) A-DIS

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP STOXX EUROPE ESG ENVIRONMENTAL LEADERS SELECT 30
(PRICE) INDEX (EUR)

IT0005482028 ROTECTION CERTIFICATE CON CAP FTSE MIB INDEX

IT0005614026 ROTECTION CERTIFICATE CON CAP UC EUROPEAN SECTOR ROTATION STRATEGY INDEX

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP FTSE MIB INDEX

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP ALLIANZ SE / COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN S.A./ ENIS.PA./
SIEMENS AG / VINCI S

29/05/2030

15/07/2030

346,60/100,40/ 14,288
/223,05/125,80

BLOOMBERG GOLD SUBINDEX
i
PROTECTION CERTIFICATECONCAP UCEUROPEANESSENCE (PRICE)INDEX 12818
B

IT0005413932 ROTECTION CERTIFICATES EURO ISTOXX ESG LEADERS 50 NR DECREMENT 5% PRICE EUR Protezione 95%

PROTECTION CERTIFICATE CON CAP

26/06/2031

| Protection Certificate sono strumenti finanziari strutturati a capitale protetto nella misura indicata in tabella.

State per acquistare un prodotto che non & semplice e pud essere di difficile comprensione. Prima di ogni investimento leggere il Prospetto di Base, i relativi supplementi al Prospetto di Base, le Condizioni
Definitive e il Documento Contenente le Informazioni Chiave (Key Information Document—KID) disponibili sul sito http://www.investimenti.unicredit.it
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Top Bonus
Certificate

Obiettivo: ottenere

un rendimento (Bonus), non
solo se il sottostante registra
una performance positiva
(nei limiti del Cap), ma anche
in uno scenario stabile o
moderatamente ribassista.

| Top Bonus sono una variante dei Bonus
Cap Certificate e consentono di otte-
nere un rendimento predefinito (Bonus),
se alla data di valutazione finale, il sot-
tostante quota ad un livello pari o supe-
riore al livello di Barriera predeterminato.
Durante la vita dello strumento il livello
di Barriera pu0 essere violato senza pre-
cludere la possibilita di incassare il Bonus
a scadenza.

Qualora alla data di valutazione finale
il sottostante si trovasse al di sotto del
livello di Barriera, 'importo di rimborso
replica linearmente la performance nega-
tiva del sottostante.

Si adattano a strategie di investimento
con aspettative di mercato in moderato

op Bonus Certificate su azioni (negoziazione EuroTLX)

Codice ISIN Sottostante Strike

183,15

IT0005588428  : AMAZON.COM INC.

BNP PARIBAS S.A.

INTESA SANPAOLO S.PA.

1T0005581852

INTESA SANPAOLO S.PA.

Livello Barriera 60%

Livello Barriera 60%

Barriera

| Top Bonus Certificate sono strumenti finanziari a complessita molto elevata, a capitale condizionatamente protetto ma non garantito.

Rimborso a scadenza

A scadenza sopra Barriera 1.110 EUR

Catalogo Certificate

rialzo, moderato ribasso o in fase late-
rale.

Categoria ACEPI: Certificate a capitale

condizionatamente protetto

Guadagno

2
&
sy
$
g

0)0

: Certificate
Bonus

Barriera |
1

Perdita

>> investimenti.u

Scadenza

$ 22/05/2026

23/04/2026

State per acquistare un prodotto che non & semplice e pud essere di difficile comprensione. Prima di ogni investimento leggere il Prospetto di Base, i relativi supplementi al Prospetto di Base, le Condizioni
Definitive e il Documento Contenente le Informazioni Chiave (Key Information Document—KID) disponibili sul sito http://www.investimenti.unicredit.it
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tezza degli investimenti negli strumenti ivi rappresentati, basandosi sui relativi rischi e meriti, nonché sulla propria strategia di investimento e situazione legale, fiscale, finanziaria.Prima di ogni investimento si raccomanda
pertanto agli Investitori di informarsi presso il proprio intermediario sulla natura e sul rischio che esso comporta e di prendere visione del prospetto di base, dei successivi supplementi al prospetto di base e del documento
contenente le informazioni chiave (Key Information Document - KID) degli strumenti finanziari disponibile presso il sito web dell’emittente.Qualsiasi informazione contenuta nella Pubblicazione relativa a rendimenti passati,
proiezioni, previsioni, stime o dichiarazioni di prospettive future, cosi come qualsiasi valutazione o altra informazione dai medesimi ricavata & a scopo esclusivamente illustrativo e non é da considerarsi indicatore affidabile
di andamenti futuri. L'Editore e gli emittenti degli strumenti finanziari cui fa riferimento la Pubblicazione, cosi come il relativo personale, non rilasciano alcuna dichiarazione e garanzia, né assumono alcuna responsabilita in
merito alla raggiungibilita o ragionevolezza di qualsiasi previsione ivi contenuta.Gli emittenti cosi come altre societa del relativo gruppo di appartenenza cui fa riferimento la Pubblicazione possono negoziare, sottoscrivere,
avere posizioni lunghe o corte, nonché agire in qualita di marker maker con riferimento a qualsiasi strumento anche collegato/derivato ivi menzionato; possono agire in qualita di consulenti e finanziatori degli emittenti di tali
strumenti e, piu in generale, possono avere uno specifico interesse riguardo gli emittenti, gli strumenti e le operazioni cui fa riferimento la Pubblicazione o intrattenere rapporti di natura bancaria con gli emittenti stessi.
Gli emittenti cosi come altre societa del relativo gruppo di appartenenza cui fa riferimento la Pubblicazione, hanno adottato misure, sistemi interni, controlli e procedure per identificare e gestire potenziali conflitti di interesse.
Leinformazioni contenute nella Pubblicazione non hanno la pretesa di essere esaustive e possono essere soggette a revisione o modifica materiale, senza obbligo di awviso. Esse si basano sulle informazioni ottenute da, o che si basano su, fonti
informative che lEditore e gliemittenti considerano affidabili. Ad ognimodo, salvo il caso di false dichiarazioni fraudolente, né UEditore né gli emittenti né il relativo personale, rilasciano alcuna dichiarazione di accuratezza o completezza della
Pubblicazione, né si assume alcuna responsabilita per qualsiasi danno perdita dovesse sorgere in relazione all'utilizzo o all'affidamento che venisse fatto sulla medesima. La Pubblicazione viene distribuita da UniCredit Bank GmbH, Succursale
di Milano tramite sistemi di trasmissione elettronici; gli investitori devono pertanto ricordare che i documenti trasmessi tramite tali canali possono essere alterati, modificati durante il processo di trasmissione elettronica e che conseguente-
mente né UniCredit Bank GmbH, Succursale di Milano, né GMR Stl e il relativo personale si assumono alcuna responsabilita per qualsiasi differenza venisse riscontrata fra il documento trasmesso in formato elettronico e la versione originale.
UniCredit Bank GmbH, Monaco, UniCredit Bank Austria AG, Vienna, UniCredit S.p.A. sono sottoposte alla vigilanza della Banca Centrale Europea.

Inoltre UniCredit Bank GmbH é soggetta alla vigilanza della German Financial Supervisory Authority (BaFin), UniCredit Bank Austria AG alla vigilanza della Austrian Financial Market Authority (FMA) e UniCredit S.p.A. alla vigilanza
sia di Banca d'ltalia sia dalla Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (CONSOB). UniCredit Bank GmbH, Succursale di Milano é soggetto vigilato da Banca d'ltalia, dalla Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa
(CONSOB) e dalla Federal Financial Supervisory Authority (BaFin).
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| fondi onemarkets

Scopri le novita nella gamma di soluzioni di investimento in
esclusiva per i nostri clienti.

| nuovi fondi onemarkets associano la competenza di UniCredit

con Uesperienza di alcuni dei migliori asset manager sul mercato.

| fondi sono costituiti in forma di Sicav Lussemburghese (onemarkets Fund)
e Icav Irlandese (onemarkets Italy).

Esplora tutta la gamma sul sito:
www.investimenti.unicredit.it
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