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Com'e andata la settimana?

% > . - FOCUS:
o ULTERIORE PROROGA PER IL

Sa M VARY CASO EUROVITA

Settimana generalmente positiva per i listini azionari internazionali caratterizzata dall’uscita di dati relativi all’inflazione

leggermente inferiori rispetto alle attese.

Sul fronte USA, gli indici S&P 500 e Nasdaq hanno registrato una performance settimanale in euro pari rispettivamente a
+2,05% e +1,89%. Sul fronte europeo, invece, I'indice Euro Stoxx 50 guadagna il +2,98% con I'indice Ftse Mib, protagonista
della settimana, che ha registrato una performance positiva pari al +3,75%.

Mercoledi 28 giugno si e tenuto a Sintra 'incontro dei banchieri centrali, nel quale Christine Lagarde ha mantenuto un
atteggiamento hawkish ribadendo la dipendenza dai dati nelle scelte di politica monetaria e la volonta di continuare con i
rialzi in attesa di vedere reali segnali di indebolimento dell’inflazione. I dati usciti durante la settimana appena trascorsa
confermano un generale rallentamento a giugno dell’inflazione sia in Europa che negli Usa. Infatti, in Italia I'inflazione
YoY e risultata pari a 6,4% rispetto ad attese del 6,8%, in Spagna 1,9% rispetto ad attese dell'l,7%, in Germania 6,4%
rispetto ad attese del 6,3%, in Francia 5,3% rispetto ad attese del 5,4% ed infine in Usa 3,8% rispetto ad attese del 4,6%.
Durante la settimana é stato designato Fabio Panetta, membro del Comitato esecutivo della Banca centrale europea, per
prendere il posto di Ignazio Visco come governatore della Banca d’Italia.

Relativamente al comparto obbligazionario, il BTP a 10 anni, che apriva la scorsa settimana con un rendimento a scadenza
pari a 3,98%, chiude la settimana a 4,07% mentre il Bund a 10 anni che si attestava a 2,35% lo scorso lunedi, chiude la
settimana a 2,39%. Negativa la performance settimanale in euro per l'oro che ha fatto registrare un -0,23%. Il tasso di
cambio EUR/USD chiude la giornata di venerdi a 1,091 mentre il petrolio (WTI) registra una performance settimanale
positiva pari a +2,00%.

Gli appuntamenti della settimana: mercoledi uscira la minute dell’ultimo meeting della Fed e venerdi sara la volta della

pubblicazione dei dati sulla creazione di nuovi posti di lavoro in Usa.

MERCATO OBBLIGAZIONARIO MERCATO AZIONARIO

Performance in Euro

Ultima Ultimo

Performance in Euro

Asset Class™ settimana Comitato YTD Asset Class* s::l!:::u Cg:::;c: Y1D
(23/6/2023) (31/5/2023) !
23/6/2023) (31/5/2023

Monetario Area Euro 0,04% 0,11% 0,95% Azi o E 25 /2 36"/} ey /'I B'l"/"] 11.45%
Obbl area euro Aggregate all mat -0,30% 0,33% 2,07% i P il i

Azionario Nord America 2,63% 4,81% 14,17%
Obbl area evro IG Breve 0,23% 0,52% 0,73% . . B 5 5 .
Obbl area euro IG Medio 0.41% 0.16% 228% Azionario Pacifico 0,921% 1,39% 6,40%
o e — 0.38% 1.58%  4,03% Azionario Paesi Emergenti 0,12% 1,42% 3,02%
Obbl Corporate € HY 0,08% 0.57% 4.36% Azionario Globale/Settoriale 2,12% 3,48% 10,68%
Obbl IG Globale 0,51% 1,56% 091% O 0'23:/" 1 B:’é' 3'26:/“
Obbl Corporate Globale HY 0,23% 0,11% 2,97%  Commodity 0,06% 2,46% -8,56%

Obbl Paesi Emergenti 0,12% 0,56% 2,26%  USD/EUR 0,13% 2,01% -1,86%
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FOCUS DELLA SETTIMANA

ULTERIORE PROROGA PER IL CASO EUROVITA

Sul mercato assicurativo italiano continua
il caso Eurovita, compagnia assicurativa
specializzata nel ramo vita e controllata dal
fondo di private equity Cinven, che é stata
commissariata dall'TVASS a gennaio 2023.

Nel 2022 la Compagnia ha avuto difficolta
patrimoniali, in particolare avrebbe avuto
bisogno di una ricapitalizzazione al fine di
aumentare i solvency ratio scesi sotto le
soglie minime imposte da IVASS. Eurovita,
non avendo trovato investitori disposti a
iniettare nuovo capitale nella Compagnia, si
e ritrovata al centro di una crisi di fiducia
del mercato che ha provocato una corsa ai
riscatti. Per evitare il potenziale default
della Compagnia e tutelare la par condicio
dei risparmiatori, il 6 febbraio sono stati
bloccati, fino al 30 marzo, tutti i riscatti
delle polizze stipulate con Eurovita.
Tuttavia, non essendo stato risolto il
problema entro tale termine, la Compagnia
€ stata posta in Amministrazione
Straordinaria al fine di perseguirne il
risanamento ed il blocco dei riscatti e stato
prorogato fino al 30 giugno. Tale periodo ha
visto un'intesa complicata tra banche e
intermediari assicurativi e il blocco dei
riscatti e stato prorogato ulteriormente al
31 ottobre. La soluzione, alla quale si e
arrivati in extremis durante I'ultimo giorno
utile a disposizione (30 giugno) per evitare
la liquidazione della Societa, vede

protagoniste le compagnie

dei cinque gruppi Intesa Sanpaolo, Unipol,
Generali, Allianz e Poste, tra le quali verra
suddiviso il portafoglio di Eurovita.
Inizialmente sara istituita una Newco,
partecipata dalle cinque Compagnie, alla
quale verranno trasferite temporaneamente
le polizze Eurovita. Successivamente
I'intero  portafoglio assicurativo sara
spezzettato in 5 parti e ciascun soggetto ne
acquisira una. Al termine di questo
processo, i possessori delle polizze Eurovita
non saranno piu creditori verso tale
compagnia, ma verso una dei 5 nuovi
soggetti subentrati successivamente.
L'ultima proroga € stata necessaria in
quanto, oltre ad esserci ancora alcuni nodi
da sciogliere, l'intera operazione di
salvataggio richiede I'approvazione da parte
di tutte le autorita coinvolte, tra cui Ivass,
Consob e Antitrust. Quindi, i 353mila
titolari di polizze Eurovita che da febbraio
avevano visto i loro risparmi bloccati
saranno costretti ad attendere ulteriori 4
mesi prima di avere il via libera ai riscatti,
nella speranza che non siano necessarie
ulteriori proroghe e che il processo di
salvataggio vada a buon fine. Nonostante le
rassicurazioni, la crisi di fiducia da parte
degli investitori sembra non essersi
appianata e questo aumenta il rischio che,
una volta ottenuto il via libera, i possessori
delle polizze procedano a riscattare i propri

risparmi.
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DATI DI MERCATO

Rendimento a scadenza lordo

Ultima Ultimo
Mercato Obbligazionario Atuale  settimana Comitate 01/01/23
(23/6/2023) (31/5/2023)
Titelo di Stato Italia 10 Anni 4,07% 3,98% 4,08%  4,70%
Titolo di Stato Germania 10 Anni 2,39% 2,35% 2,28%  2,57%
Titelo di Stato Usa 10 Anni 3,84% 3,73% 3,64% 3,87%
Valori
Ultima Ultimo
Dati di Mercato Attuale  settimana Comitate  01/01/23
(23/6/2023) (31/5/2023)
EUR/USD 1,091 1,089 1,069 1,071
Oro 1919,350 1921,200 1962,730 1824,020
Petrolio (WTI) 70,640 69,160 68,090 80,2460
Tasso di inflazione annuo PIL annuo
Paesi Ultimo dato Paesi Ultimo dato ‘Du'tu di
riferimento
Italia 6,40% Italia 1,90% mar-23
Stati Uniti 4,00% Stati Uniti 1,80% mar-23
Germania 6,40% Germania 0,50% mar-23
Regno Unito 8,70% Regno Unito 0,20% mar-23
Francia 4,50% Francia 0,90% mar-23
Spagna 1,90% Spagna 4,20% mar-23
Area Euro 5,50% Area Euro 1,00% mar-23
Cina 0,20% Cina 4,50% mar-23

ANALISI BTP ITALIA

Performance in Euro
Ultima Ultimo
settimana Comitato YTD
(23/6/2023) (31/5/2023)
0,61% 0,77% 6,01%
0,33% 0,94%  2,07%
0,85% 1,57%  -0,05%
Performance in Euro
Ultima Ultime
settimana Comitate YTD
(23/6/2023) (31/5/2023)
0,14% 2,06% 1,91%
-0,23% -4,18% 3,26%
2,00% 1,65% -13,63%
Tassi Banche Centrali
Paesi Ultimo dato
Area Euro 4,00%
Stati Uniti 5,25%
Gran Bretagna 5,00%
Cina 4,35%
Canada 5,00%
Giappone -0,10%
Svizzera 1,75%
Australia 4,10%

Dati aggiornati alla chiusura di venerdi 30 giugno 2023

- Btp pari | Rend Zero
SEIEE sc:c:pdznza Inflation LA
Btp Italia 20/11/2023 0,25% 3,45% 1.88% 1,57%
Btp Italia 11/04/2024 0,40% 3.72% 0,65% 3.07%
Btp Italia 24/10/2024 0,35% 3.83% 1.27% 2,56%
Btp Italia 26/05/2025 1,40% 3.85% 1,98% 1.87%
Btp Italia 21/05/2026 0,55% 3.76% 1.78% 1,98%
Btp Italia 28/10/2027 0.65% 3.67% 1.70% 1.97%
Btp Italia 14/03/2028 2,00% 3,73% 1.85% 1,88%
Bip Italia 22/11/2028 1,60% 3.72% 1.93% 1,80%
Btp Italia 28/06/2030 1,60% 3,84% 2,19% 1,.66%

Inflation : : Rend a scad
Arbitraggio e [
4,22% 2,65% 6,10%
1,77% -1,30% 2,42%
1.17% -1,39% 2,45%
1.92% 0.05% 3.90%
2,00% 0,02% 3.78%
2,00% 0.03% 3.70%
2,04% 0,15% 3.88%
2.04% 0,24% 3.96%
2.07% 0,41% 4,25%
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*Composizione in indici benchmark delle singole asset class

Asset Class Benchmark Paso %
Monetario Area Euro ICE BofA -1 Year Euro Government Index | 100%
Obbl area euro Aggregate ICE BofA Euro Government Index 70%
all maturities ICE BofA Euro Large Cap Corporate Index 30%

ICE BofA 1-3 Year Eure Government Index . 35%
Obbl area eure IG Breve ICE BofA 3-5 Year Euro Government Index 35%

ICE BobA 1-3 Year Single-A Eure Corporate Index 30%

ICE BofA 5-7 Year Euro Gevernment Index | 3s%
Obbl area suro IG Medio ICE BofA 7-10 Year Euro Government Index 35%

ICE BofA 5-10 Year Single-A Euro Corporate Index 30%
Cbiil area sure K3 Lings ICE BofA 10+ Year Euro Government Index | 70%

ICE BofA 10+ Year Single-A Euro Corporate Index 30%
Obbl Corporate € HY ICE BokA Euro High Yield Index | 100%
Obbl IG Globals ICE BofA Global Government Index [ 70%

ICE BofA Global Corporate Index 30%
Obbl Corporate Globale HY |ICE BolA Global High Yield Index [ 100%
Obbl Paesi Emergenti ICE BofA Global Crossover Country Corporate & Governmant Index| 100%
Azionario Europa M3SCI Europe Met Tr | 100%
Azionorio Nord America MSCI North America Met Tr 100%
Azionario Pacifico MSCI Pacific Free Met Tr 100%
Azionario Paesi Emergenti  MSCI Emerging Markets Met Tr | 100%
Azionario Globale/Settoriale MSCI All Countries World index Met Tr | 100%
Ore Gold Spot Index 100%
Commodities 5&P Goldman Sachs Commadity Index Tr 100%

DISCLAIMER ED AVVERTENZE

La presente pubblicazione e redatta e distribuita in Italia da Adhoc Societa di Consulenza Finanziaria (in seguito ADHOC), iscritta all’Albo Unico dei Consulenti Finanziari con
Delibera OCF n. 1052 del 28 marzo 2019, per mere finalitd informative e descrittive e non costituisce, integra o contiene in alcun modo raccomandazioni personalizzate
d’investimento rivolte ai destinatari, né offerte ai destinatari o al pubblico indistinto di prodotti finanziari e/o di servizi e/o di attivita d’investimento.

Essa e finalizzata alla mera consultazione da parte dei destinatari cui é indirizzata e non si propone di formare, influenzare, sostituire o confermare il giudizio o le decisioni
d’investimento dei soggetti cui e rivolta. Pertanto ADHOC declina qualsivoglia responsabilita per eventuali effetti pregiudizievoli conseguenti all’'uso o all'interpretazione
eventualmente fatti o dati dai destinatari delle informazioni, dei dati, delle notizie o delle opinioni contenuti nel presente documento.

Esso non é comunque concepito per la distribuzione a persone, enti o soggetti aventi residenza, cittadinanza o sede in localita, Stati, Paesi o giurisdizioni in cui tale
pubblicazione o distribuzione o il suo uso risultino in contrasto con norme di legge o regolamentari.

Pur curando la presente pubblicazione con la massima diligenza e considerando affidabili i suoi contenuti, ADHOC non presta alcuna garanzia né assume alcuna responsabilita
in merito all’esattezza, completezza, integrita e attualita dei dati e delle informazioni in essa contenuti ovvero delle fonti utilizzate ai fini della loro elaborazione.

Le informazioni utilizzate per la redazione del presente documento — normalmente di pubblico dominio e fornite ed elaborate da data providers specializzati o da
pubblicazioni specialistiche generalmente riconosciute — sono ricavate da fonti ritenute ampiamente attendibili: pur essendo fornite in buona fede e considerate largamente
affidabili, ADHOC non é tuttavia in grado di assicurarne in assoluto 'esattezza e/o la completezza e avverte che le stesse sono in ogni caso suscettibili di rapide e molteplici
variazioni, anche senza preavviso, in qualsiasi momento dopo la loro pubblicazione. Pertanto ADHOC declina qualsivoglia responsabilita anche per eventuali effetti
pregiudizievoli eventualmente conseguenti all'uso o all'interpretazione eventualmente fatti o dati dai destinatari delle informazioni, dei dati, delle notizie o delle opinioni
contenuti nel presente documento, ancorché rivelatisi inesatti o variati in seguito alla loro trasmissione e/o pubblicazione.

In ogni caso eventuali opinioni, stime e/o previsioni eventualmente contenute nella presente pubblicazione — oltre che suscettibili di modifica in qualsiasi momento senza
alcun obbligo di avvertenza o preavviso — riflettono unicamente il punto di vista dell'autore.

11 presente documento ¢ indirizzato ai destinatari da ADHOC su base del tutto volontaria e gratuita. ADHOC non assume alcun impegno con i destinatari in ordine a costanza,
regolarita, periodicita, aggiornamento e puntualita della presente pubblicazione. ADHOC, inoltre, si riserva la pitt ampia facolta di servirsi liberamente, nelle proprie attivita
d’impresa e nella prestazione dei propri servizi, di tutte le informazioni contenute nella presente pubblicazione anche prima o senza che le stesse vengano redatte e trasmesse ai
destinatari. Inoltre in nessun caso e per nessuna ragione ADHOC sara tenuta, nell'ambito dello svolgimento delle proprie attivita, ad agire coerentemente, in tutto o in parte, alle
opinioni riportate nella presente pubblicazione.

ADHOC ricorda infine ai destinatari della presente pubblicazione che il valore ed i prezzi degli strumenti e degli indici finanziari possono variare al rialzo ed al
ribasso molto rapidamente ed in modo del tutto imprevedibile. Il valore degli investimenti finanziari ed il reddito che ne deriva possono pertanto tanto
aumentare quanto diminuire, possono non essere garantiti, e possono esporre l'investitore al rischio di non ottenere in tutto o in parte la restituzione
dell'importo originariamente investito. Inoltre performance e rendimenti passati dei mercati e dei prodotti finanziari non sono rappresentativi di quelli futuri
e non garantiscono 'ottenimento di uguali risultati in avvenire. Per questo é consigliabile che ogni decisione d’investimento sia assunta dall’investitore, sia
privato sia istituzionale, solo una volta che egli abbia adeguatamente approfondito e presa piena consapevolezza dei rischi connessi ad ogni forma di
investimento sui mercati finanziari.

MDHOC

SOCIETADI
CoNsULENzA
FINANZIARIA



