A scopo di marketing
Per investitori professionali
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Outlook Macro & Mercati in sintesi

| Combinazione ottimale di diversi fattori

* La crescita e l'inflazione negli Stati Uniti stanno rallentando, ed e quello che la
Fed vuole vedere

 Nel frattempo, il settore manifatturiero globale ¢ in ripresa

| Ancora positivi sugli asset rischiosi
I * L'ampiezza degli utili globali sta migliorando

* Minore volatilita obbligazionaria = estate di carry

| Rischi al ribasso e elezioni americane
* Il rischio di un aumento non lineare della disoccupazione
* Gli scenari tariffari inizieranno ad attirare |'attenzione... lunghi USD
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Macro

Le narrazioni economiche si sono invertite rapidamente in questo ciclo
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Fontie Bloomberg, UBS Asset Management. Data a fine giugno 2024.
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Per investitori professionali

Questo ciclo e guidato dal reddito e la crescita del reddito rimane solida

Il reddito ha ancora spazio per rallentare da qui e rimanere in salute

US Aggregate Labor Income (Employment, Hours Worked, Average Hourly Earnings)
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Fonte: UBS Asset Management, U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS), Macrobond. Dati a Maggio 2024. 3



Per investitori professionali

Macro

| bilanci delle famiglie sono solidi

Non c'e molto da ridimensionare

US Household Debt as a % of Net Worth
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Fonte: UBS Asset Management, Federal Reserve. Dati a gennaio 2024. 4



L'economia globale si sta riequilibrando

| PMI compositi di Europa e Giappone stanno recuperando terreno rispetto agli Stati Uniti

G3 Markit Composite PMI
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Fonte: UBS Asset Management, Macrobond. Dati a maggio 2024.
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Macro

L'economia globale si sta riequilibrando anche verso il settore manifatturiero
La produzione globale & tornata in territorio di espansione

Global PMI
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Fonte: UBS Asset Management, Macrobond. Dati a maggio 2024. 6




Cina: la crescita economica e sulla buona strada per raggiungere |'obiettivo del ~5%

La produzione industriale & rimasta un importante motore L'inflazione é rimasta stabile
da inizio anno CPI, PPI, y/y, in %
Indicatori selezionati, ytd y/y, %
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Fonte: CEIC, UBS, a giugno 2024 7
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Macro

Attese di un «atterraggio morbido» e inflazione in calo nel 2024

La crescita del PIL reale e I'indice dei prezzi al consumo (CPI medio) secondo le previsioni di UBS

Real GDP, in % CPI inflation, in %
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Fonte: UBS, 20 giugno 2024, aggiornato mensilmente.
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Mercati

Le revisioni degli utili sono tornate in territorio positivo dopo oltre 2 anni

Miglioramento dell'ampiezza in tutte le regioni e i settori

Global Equity Earnings revisions breadth
(Upgrades - Downgrades)/(Numbers of Estimates)
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Fonte: UBS Asset Management, Macrobond, IBES. Dati a giugno 2024.
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Le valutazioni azionarie sono elevate, ma ancora al di sotto del picco del ciclo

MSCI World 12-month Forward PE
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Fonte: UBS Asset Management, Macrobond. Dati a giugno 2024.
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Mercati

Valutazioni elevate indicano ritorni potenzialmente piu bassi..

..ma comungue positivi se gli utili sono in crescita

Average Subsequent Equity Return

Valuation at Unconditional 12m Fwd EPS Growth POSITIVE 12m Fwd EPS Growth NEGATIVE
3m 6m 12m 3m 6m 12m 3m 6m 12m

start
PE >18x 1% 2% 3% 2% 4% 7% 1% -2% -13%
16x < PE < 18x 2% 5% 12% 2% 6% 14% 0% 0% 3%
14x < PE < 16x 3% 5% 11% 4% 7% 14% 1% 3% 4%
PE < 14x 2% 4% 10% 5% 9% 18% 0% -2% 0%
Unconditional 2% 4% 9%

7 UBS

Fonte: Bloomberg, UBS Asset Management. Dati aggiornati a giugno 2024.
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Le Magnifiche 7 hanno una capitalizzazione di mercato superiore RISl
a quella di Europa e Giappone messi insieme
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Fonte: Bloomberg, UBS Asset Management. Dati aggiornati a giugno 2024.



Valuazioni e utili

Equity market valuations vs. average

Price-to-earnings (P/E) ratio based on 12-month forward earnings per share vs. 10-year average (MSCl indices)

Per investitori professionali

Mercati

250
l 213
20,0 T = i I
| P8 I T 17.7
S S T Fooopes o]
15,0 15,2 | |
' | ® 136 I )y
¢ 127 | ' X 13,1
_ A 113 122 '
10,0 ‘ ‘ | é o7
|
50
VA < < S ) [ z ©
% : s = 2 : 2 3 = 2 : i
- = > g = = Q Qo < o
= % S 7 = = <
= 2 - <
= 2

¢Spot 10y average —-1std —+1std

Fonte: Refinitiv, UBS, a giugno 2024



Per investitori professionali
Rischi

Il mercato del lavoro si e sostanzialmente riequilibrato

Il prossimo passo € un aumento significativo della disoccupazione?

US Beveridge Curve By Recession
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Fonte: Bloomberg, UBS Asset Management. Dati aggiornati a giugno 2024.



Le azioni tendono a vacillare in vista delle elezioni

114 -
112
110 -
S&P 500 stagionalita 1976-2023 (media)
108 -
106 -
104 -

102 -

100 -

98

Giorno delle
elezioni

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul

Presidential Election Year

Fonte: Bloomberg, UBS Asset Management. Dati aggiornati a dicembre 2023.
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Rischi

Quando | mercati prezzeranno il rischio commerciale di Trump?

Figure 3: U.S. Weighted-Average Tariff Rate
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Revisione delle previsioni di JPM
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== JPMorgan Forecast Revision Index Global == JPMorgan Forecast Revision Index United States
JPMorgan Forecast Revision Index Euro Area ~— JPMorgan Forecast Revision Index China

Fonte: Bloomberg, UBS Asset Management, Macrobond, JPMorgan. Dati a Maggio 2024.
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Un recap del nostro posizionamento attivo

Rates UW  Neutral  OMW Credit UW  Neutral  OMW Currency umw  Neutral  O/W
Australia () ABS (AA-BBB) () AUD o
Brazil () CMBS (-] BRL ()
Canada (-] MBS Cr» CAD (-]
China (-] G - Asia OO CHF (-]
Germany () IG - Australia ey CNY (-]

Italy o IG - EUR O»Q EUR ©

Japan O»‘ IG - US (-] GBP ‘<—O
Mexico (- V@) HY - Asia (- ) IPY o
New Zealand () HY — EUR () MXN (-]
South Africa (-] HY - SD ©@ NOK 5
Switzerland (-] HY - US (-] NZD S

UK © EMD - Corp OO0 USD (-]

us () EMD — Sov o ZAR (-]

5 3 UBS

Fonte: UBS-AM Fixed Income Investment Forum (FIIF) view a giugno 2024. Non & una raccomandazione all'acquisto o alla vendita di titoli, strategie o fondi.



Principali temi di investimento — tassi

Per investitori professionali

$
| rendimenti sono aumentati poiché le aspettative di taglio dei tassi nel 2024 sono state ridimensionate (/37'

Gli imminenti tagli dei tassi sono positivi per la duration

Yield (%)

Fonte: Bloomberg Finance LP, a giugno 2024; UBS-AM Fixed Income Investment Forum (FIIF) view a giugno 2024.
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La continua resilienza dell'economia statunitense, nonostante I'inasprimento
delle condizioni finanziarie, significa che la Fed non ha fretta di tagliare i tassi.

Nonostante cio, ci aspettiamo che la Fed segua |'esempio di altre banche centrali
(come la BCE) tagliando i tassi quest'anno. Questo contesto e rialzista per i tassi:
ci piace sfruttare qualsiasi debolezza del mercato per aggiungere esposizione a
livelli interessanti.

Manteniamo l'esposizione a mercati selezionati pur rimanendo short sui
JGB

Yield to Maturity (%)

0
mag 23 ago 23 nov 23 feb 24 mag 24

UST 10yr ACGB 10yr  ====Gilt 10yr NZGB 10yr JGB 10yr

o Occuparsi delle aree della curva dei rendimenti man mano che si intravedono
tagli dei tassi, soprattutto in Europa, dove la crescita & debole.

7 UBS



Per investitori professionali

Principali temi di investimento — credito

Raccomandiamo una posizione neutrale nei mercati del credito a piu alto rendimento

Rimanere investiti nella maggior parte dei segmenti di alta qualita Rimanere investiti in tutti i segmenti high yield
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« | rendimenti assoluti dovrebbero rimanere stabili e sostenere la domanda. La  Le insolvenze dovrebbero aumentare moderatamente se si verifica una
volatilita degli spread dipendera piu dalla variazione dei tassi d'interesse di base recessione poco profonda. Il mercato sembra a suo agio con questo scenario,
piuttosto che dalla variazione percepita del rischio di credito. | fondamentali richiedendo credito a piu alto rendimento in un momento in cui |'offerta &
potrebbero deteriorarsi, ma qualsiasi allargamento degli spread dovrebbe essere limitata. Gli spread potrebbero allargarsi moderatamente in futuro, ma

relativamente ordinato. I'allargamento sara compensato da un elevato carry. % l I‘B S

Fonte del grafico a sinistra = Bloomberg. Grafico a destra, HY spread fonte ICE BofAML, EM e Asia spread JPMorgan

20
Fonte: UBS-AM Fixed Income Investment Forum (FIIF) view a giugno 2024. JPM CMBS Singolo A, JPM Aziendale Singolo A.



Perché investire ora in European HY?

Per investitori professionali

Un migliore entry point, in quanto i rendimenti all-in sono elevati e la duration & inferiore rispetto agli investimenti |G

Protezione contro I'imprevedibilita della
politica dei tassi globali e la volatilita dei

tassi d'interesse

Il mercato ha una duration bassa e quindi &

meno impattato quando i tassi salgono

Option Adjusted Duration

7

Years

BEURHY =USHY mEURIG ~USIG

Rendimenti attraenti

Con rendimenti al 6,65%" per la strategia
Euro High Yield (6,20%" del BM), offre agli
investitori un ottimo cuscinetto contro
['aumento dei tassi, nonché un elevato
rendimento all-in

YTW evolution

=
=

6%
>_

Per I'intero anno 2024, stimiamo che i
rendimenti totali potrebbero essere
compresitrail 5e1'8%

Il carry rappresenta la maggior parte del
rendimento, con il limite inferiore che tiene
conto di un certo allargamento dello spread.

1-year total returns post first cut

12%

10%

8%

First cut 10/10/2008 9/11/2011
EUR High Yield 53.6% 21.6%
EUR Leveraged Loans 14.6% 9.8%
EURIG 15.3% 11.3%

4%

2%

0%

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

——EUR High Yield

US High Yield

Fonte: Bloomberg, UBS, fine aprile 2024.

EUR IG: ICE Euro Agg Corporate Index, EUR HY: ICE
Bofa EUR High Yield Constrained Index, EUR Leverage
Loans Morningstar European Leveraged Loan

Cid non costituisce una garanzia da parte di UBS Asset
Management

Fonte: ICE BofA Indices, Bloomberg Barclays US Corporate Bond Index, dati UBS Asset Management al 31 maggio 2024.

7 UBS

21



Il mercato HY europeo oggi

Per investitori professionali

Ha un rating piu elevato (all'interno dell'HY globale) e un mercato meno volatile per gli investitori a medio-lungo termine

Market size
(2014-2024)

La dimensione del mercato & oggi piu grande
e diversificata e quindi offre una gamma di
opportunita piu ampia per gli investitori
rispetto a 10 anni fa

Market size trend?
(EUR Billions)
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Fonte: 1 indice ICE BofA Eur High Yield Constrained, a maggio 2024; 2 Indice JACI Non-Investment Grade, a maggio 2024; 3 Indice ICE BofA US Cash Pay High Yield Constrained, a maggio 2024;

4 Moody's ad aprile 2024

Allocazione dei rating
Europe vs US vs Asia HY

Il mercato HY europeo ha un rating piu
elevato rispetto al mercato high yield
statunitense e asiatico

MV % by rating
(EUR HY" vs Asia HY2 and US HY?3)

Allocazione settoriale ed effetto sul
contesto di default

Il mercato HY europeo & piu incline verso
settori piu difensivi, il che ha creato default a
lungo termine piu bassi rispetto ad altri
mercati HY

The default cycle*
Default rate (%)
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BB =B = CCC and below
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US High Yield 12 Months Trailing Defaults Rate
Moody's US High Yield Baseline Forecast

Europe High Yield 12 Months Trailing Defaults Rate
Moody's Europe High Yield Baseline Forecast

7 UBS
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Principali elementi di differenziazione rispetto ai nostri peers

Investimento ad alta convinzione scegliendo da un universo diversificato
QD e * Siamo un investitore ad alta convinzione, con il 35%" del nostro portafoglio nei primi 20 emittenti
U | peers in genere si concentrano sul beta del mercato, mentre il nostro obiettivo e generare alfa

Il nostro processo mostra i punti di forza di un‘ampia ricerca societaria bottom-up combinata con
una solida gestione del rischio top-down attraverso la copertura o la disciplina P&L (buy and sell)

Seguiamo il benchmark ma non siamo vincolati

« La nostra posizione di gestione attiva ci consente di investire in titoli off-benchmark che riteniamo offrano
grande valore e una migliore liquidita

 Utilizziamo tatticamente titoli investment grade, emergenti e governativi, sulla base delle migliori idee del
nostro team globale, per migliorare le caratteristiche di rischio/rendimento e aumentare il rendimento
disponibile per gli investitori

Elevato Information Ratio

e 1 quartilesu 3,5, 10 anni3 La strategia UBS Euro High Yield si e
classificata:

1° quartile? nel suo peer group Morningstar
su periodidi 3, 5 e 10 anni

7 UBS
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1 UBS Asset Management a fine maggio 2024
2 | dati si basano sulla strategia UBS Euro High Yield Q-acc, maggio 2024
3 Dati da Evestment al 31 marzo 2024
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Il nostro team di esperti di UBS EUR High Yield

Craig Ellinger Head of Americas Fixed Income

Zachary Swabe Jonathan Mather Global HY Matt lannucci Branimir Petranovic 23" (15?)
L Lead PM for EUR High Yield .-} PMEUR High Yield (Co PM) PMs Head of DM High Yield Anders Nelson 71 (52)
20 years in industry i}‘ 16 years in industry (U.S. based) 27 years in industry
13 years at UBS oz 8 years at UBS 26 years at UBS
EM and Shamaila Khan Igor Arsenin David Michael Smit Rastogi Raymond Gui
Asia Team Head of EM and Asia PM EM PM EM PM Asia PM Asia
IG Jonathan Gregory Vivek Acharya Kent Zhang David Vignolo Tim Van Klaveren
Corps PM Head of Fixed Income UK PM Global, Europe PM Global, Europe PM US PM Australia
Reqi | us Europe Global (London based)  APAC
€giona Scott Dolan Roland Emch Kevin Zhao Jeff Grow
Rates PM David Kim Geraldine Haldi Jerry Jones
Michael Hitzlberger Lionel Oster
Clemens Rich Edward O'Sullivan
Investmen ,
iali Anais Brunner Alexander Wise
SpeCIa Ists Investment Specialist Investment Specialist
. ____________________________________. _________________________________|
Fixed Income Investment Forum Global Credit Research Analysts Global Fixed Income resources Sustainable Investing
8 members 30+ analysts 140+ professionals 30+ professionals
Source: UBS Asset Management. As of May 2024.
1 Denotes years of investment experience APAC x
2 Denotes years at UBS London === Chicago Zurich m— Sydney m— AUS == New York

7 UBS
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Per investitori professionali

UBS EUR High Yield: posizionamento di portafoglio

Dati al 31 maggio 2024

Rating attribution

Euro HY Portfolio ICE BofA EUR HY Index
Euro HY Portfolio ICE BofA Euro HY Index
Yield To Worst 6.65% 6.20% Cash & Equivalents CCC and bel
R an elow I
Current Yield' 5.51% 4.70% 2,07% 6.3% Cash &OEE;E')V"'emS
Option Adjusted Spread 314 315 CCC and BBB and
. below ——_ B BBB and above
Duration 2.5 2.8 5,89% above 24 3% 1%
, 7,85% ]
Spread Duration 2.9 3.0 ° _\
Average Coupon' 5.67% 4.40%
Average Price' 103 94
Average rating of holdings BB3 BB3 23 510/
, (]
Number of Issuers 159 341 BB
40,69% 68.5%
Allocazione industriale
20% MV % mMV% vs. Index
15% —
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Fonte: UBS Asset Management
Nota: si prega di notare che le informazioni sono rappresentative di uno specifico portafoglio high yield europeo e possono variare. Tutte le cifre di cui sopra sono al lordo delle commissioni.
1 Calcolato sulla base del valore nominale. 25
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UBS EUR High Yield P-acc: performance

Dati al 31 maggio 2024

Morningstar rating

145 &= a
Caratteristiche di portafoglio vs BM 140
135

130 =

. ,70_/0 Vs 6,2% 1 A i "/
Yield to Maturity EUR . - m \«\ ,J\M

110 s
i '
105 P
2 ,5 Vs 2.3 100 vy VNS
Anni, duration 95

90
mar-14  nov-14  lug-15 mar-16 nov-16 lug-17 mar-18 nov-18 lug-19 mar-20 nov-20 lug-21 mar-22 nov-22  lug-23

B B3 \S BB3 UBS (Lux) BF Euro Hi Yld € P-acc ——EAA Fund EUR High Yield Bond

Merito creditizio Dati al 31/03/2024 YTD 1a 2a(p.a.) 3a(p.a.) 4a(p.a.) 5a(p.a.) 6a(p.a.) 7a(p.a.) 8a(p.a.) 9a(p.a.) 10a(p.a.) Vol 3A
UBS (Lux) BF Euro Hi Yld € P-acc  1.46% 11.05% 3.44% 1.60% 6.16% 2.52% 2.14% 242% 327% 266% 2.81% 10.28%

ICE BofA Euro High Yield TREUR 1.63% 10.89% 2.90% 0.84% 581% 250% 241% 270% 346% 3.02% 3.26% 9.29%
EAA Fund EUR High YieldBond  1.32% 9.38% 2.10% 0.48% 4.75% 156% 1.43% 171% 2.44% 2.09% 2.35% 8.98%

_—

Fonte: Morningstar Direct. UBS Asset Management. Le performance passate non sono un indicatore affidabile di risultati futuri. Le performance superiori a un anno sono annualizzate. Performance al netto delle commissioni; i dati di
performance non includono eventuali costi di sottoscrizione e/o rimborso. Il rendimento puo crescere o diminuire a seguito di oscillazioni future del tasso di cambio. Comparto gestito attivamente con riferimento al benchmark: ICE BofA Euro High Yield TR

EUR. [ titoli e le caratteristiche di portafoglio sono soggetti a variazione. Questo pud cambiare durante la vita del fondo. YTM: Gli scenari presentati sono una stima del rendimento futuro sulla base di prove relative alle variazioni passate del valore di questo

investimento e/o sulla base delle condizioni attuali del mercato e non sono un indicatore esatto. Gli importi dei rimborsi varieranno a seconda della performance del mercato e del periodo di tempo per cui € mantenuto I'investimento/il prodotto. |

rendimenti futuri sono soggetti a tassazione, la quale dipende dalla situazione personale di ciascun investitore e pud cambiare in futuro. L'investimento pud comportare una perdita finanziaria in assenza di garanzie sul capitale. Questo non costituisce una

garanzia da parte di UBS AM. La performance indicata non tiene conto di eventuali commissioni e costi addebitati all’atto della sottoscrizione e del riscatto di quote. ©2024 Morningstar. Tutti i diritti riservati. Le informazioni qui riportate sono di proprieta
di Morningstar e/o dei suoi fornitori di contenuti; non e consentito copiarle o distribuirle; e non se ne garantisce la correttezza, la completezza o la tempestivita. Morningstar e i suoi fornitori di contenuti non sono in alcun modo responsabili di eventuali

danni o perdite derivanti da qualsivoglia utilizzo di tali informazioni. | rendimenti passati non sono indicativi dei risultati futuri.



Per investitori professionali

UBS EUR High Yield: potatoglio rappresentativo

Active Market Exposure Active Maturity’

United Kingdom : : : 10,07%
Italy 3,23%
Cash And Equivalents 1,67% 0-2 years 3,93%
Israel 1,43%
Luxembourg 1.27%
Spain 1,27%
Czech Republic 1,17%
Ireland 1,02% 2-4 vear 2 270
Global 0.85% years 8,87%
Slovenia 0,82%
Portugal 0,68%
Austria 0,42%
Jersey (Channel Islands) 0,30%
Belgium 0,24% 4-6 years 1,73%
Latvia 0,19%
Norway 0,16%
Japan 0,03%
Cyprus -0,07%
Lithuania -0,08%
Turkey -0,09%
South Africa -0,11%
Hungary -0,11%
Ukraine -0,1%
Canada -0,12%
Australia -0,15% 8-10 years 0,37%
China -0,28%
Bulgaria -0,32%
Switzerland
Romania
Denmark
Netherlands
Finland
Poland
Sweden
Mexico
Greece
Germany
United States
France -8,08%

-12% 9% -6% -3% 0% 3% 6% 9% 12% -12% -9% -6% -3% 0% 3% 6%

6-8 years 1,76%

10-14 years 0,54%

14+ years 0,54%

Fonte: UBS Asset Management

Nota: si prega di notare che le informazioni sono rappresentative di uno specifico portafoglio high yield europeo e possono variare.

Le informazioni sono complementari al composito Euro HY. L'indice & I'indice Bank of America Euro High Yield 3% Constrained 27
1 Scadenza Attiva = Scadenza della Strategia meno Scadenza del benchmark



UBS EUR High Yield: rischi

Per investitori professionali

Descrizione del fondo Mome del UES (Lux) Bond Fund - Furn High
. o o fondo Yield (EUR)
+ || fondo a gestione attiva investe pnncipalmente The O 85 (Lux) Bond Fund - Euro High
in cbbligazioni societanie ad alto rendimento quote Yield (EUR) P-acc
selezionate mediante criten sever, denominate o ISIN LUDDB6177085
coperte in EUR. ?{:mb:rlgf do / della classe di EEEEEFSEItL}r:

* Nella selezione degli emittenti di queste ala de” Tondo 7 ce7a cfasse d quote ke
bbli ... stribuita ticol Data di lancig 15.05.19598
!:' Nigazion ""rIE'nE_ a r_' _L" N pa ICD_Elr'E_ . Emissione/Riscatto quotidianamente
importanza alla diversificazione tra 1 van rating Swing pricng S
creditizi. _hiusura dell'esercizio 31 marzo
Indice di ICE BotAML ELR High Yield 3%
ischi riferimento _onstrained Index
Rischi . o S Reddito teorico alla scadenza (netto) 6.65%
A seconda del merito creditizio, le obbligazioni high yi=ld Teorico yield to worst (netto) 6.33%
presentano nischi di insolvenza supenon a quell delle Rating medio _ BS-
obbligazioni societarie e dei titoli di Stato investment grade. | Option Adjusted Duration 278
. - . S TH . . Distribuzione dividendi Reinvestimento

movimenti dei tassi d'interesse influenzano 1l valore del = —

. - i . _ommissione di gestione p.a. 1.07%
portafoglio. All'investitore sono pertanto nichieste una Commissione forfettana di gestone p.a.  75%
tolleranza al nschio e una capacita di nschio adeguate. Gli Nome della Societa di LUBS Fund Management
investimenti vanno indistintamente incontro a osallazioni di gestions (Luxembourg) 3.A.,

- - - re Luxembourg

mercato. Ogni fondo comporta nischi specrficl, che possono —
! R L . Domicilio del fondo Lussemburgo
aumentare notevolmente in condizioni operative insolite. |l SFDR Classifcation AL E
fondo pud fare ricorso a derivati, con | nschi aggiuntivi Rating complessive Morningstar FEPEran

(soprattutto nschi di controparte) che possono scaturirne.

Fonte: Morningstar Direct, UBS Asset Management. Se la valuta di un prodotto o di un servizio finanziario o ancora dei suoi costi differisce dalla moneta di riferimento dell'investitore, il rendimento e/o | costi
possono aumentare o diminuire a seguito delle oscillazioni del cambio.
©2021 Morningstar. Tutti i diritti riservati. Le informazioni qui riportate sono di proprieta di Morningstar e/o dei suoi fornitori di contenuti; non & consentito copiarle o distribuirle; e non se ne garantisce la correttezza, la completezza o la tempestivita.

Morningstar e i suoi fornitori di contenuti non sono in alcun modo responsabili di eventuali danni o perdite derivanti da qualsivoglia utilizzo di tali informazioni. | rendimenti passati non sono indicativi dei risultati futuri.
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| fondamentali rimangono sostanzialmente solidi

Le insolvenze dell'High Yield in EUR dovrebbero essere del
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Legenda: la barra mostra I'importo USD/EUR delle inadempienze totali in base al valore nominale

originale.
Fonte: UBS Asset Management, dati al 31 dicembre 2023.
Nota: cid non costituisce una garanzia da parte di UBS SA, Asset Management.
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Fonte: dati Morgan Stanley al 31 dicembre 2023.

Copertura degli interessi sull'high yield in EUR
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Fonte: dati Morgan Stanley al 31 dicembre 2023.

Per investitori professionali

29



| fattori tecnici continuano a sostenere il mercato

Market size
(2014-2024)

La dimensione del mercato e oggi pit grande e
diversificata e quindi offre una gamma di
opportunita pit ampia per gli investitori
rispetto a 10 anni fa

Market size trend?!
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1 Indice ICE BofA Eur High Yield Constrained, a marzo
2024

Flussi

| flussi nell'asset class sono rimasti forti a partire
dalla fine del 2023 e fino al 2024

European High Yield flows

USD mn

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fonte: Barclays, al 24 aprile 2024

Emissione
(2020-2024)

L'emissione netta rimane limitata

100

75

0 11

(25)
2020 2021 2022 2023 2024

Net Issuance ® Net Issuance Minus Coupon

Fonte: J. P. Morgan. Sono esclusi i dati finanziari al 3 aprile
2024.
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Per investitori professional

Finance Explained: educazione finanziaria firmato UBS & Will

9,
= A supporto agli investitori per Will | & UBS
Educational hub  comprendere i mercati finanziari

Temi chiave, per clienti @ E E

N professionali e clienti finali FI Na nce
Explained

Sequi il podcast su
Spotify

((<O>)) , . .

\J UBS AM, Will Media & un eminente
— ospite esterno

3 vocl

_
< P W

@ Spotify, Apple Podcasts e sito UBS,

Piattaforme settimanalmente
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Per investitori professionali

Disclaimer

A scopo informativo e di marketing da parte di UBS.
Solo per clienti professionali.

Prima di investire in un prodotto leggere con attenzione e integralmente I'ultimo prospetto e il documento contenente le informazioni chiave. Qualsiasi decisione di investimento deve tener conto di tutte
le caratteristiche o obiettivi del fondo descritti nel relativo prospetto o negli altri documenti legali. L'investimento riguarda |'acquisto di quote o azioni in un fondo e non in una determinata attivita
sottostante quali edifici o azioni di una societa. Le informazioni e le opinioni contenute nel presente documento si basano su dati attendibili provenienti da fonti affidabili, tuttavia non danno diritto ad
alcuna pretesa riguardo alla precisione e alla completezza in relazione ai titoli, ai mercati e agli sviluppi in esso contenuti. | membri del Gruppo UBS SA hanno diritto di detenere, vendere o acquistare
posizioni nei titoli o in altri strumenti finanziari menzionati nel presente documento. La vendita dei fondi UBS qui menzionati nel presente documento pud non essere appropriata o permessa in alcune
giurisdizioni o per determinati gruppi di investitori e non possono essere né offerte, né vendute o consegnate negli Stati Uniti. Le informazioni qui specificate non sono da intendersi come una
sollecitazione o un’offerta per I'acquisto o la vendita di qualsivoglia titolo o strumento finanziario connesso. | risultati passati non costituiscono un indicatore affidabile dei risultati futuri. La performance
calcolata tiene conto di tutti i costi a livello di fondo (costi correnti). | costi una tantum di ingresso o di uscita, i quali avrebbero un impatto negativo sulla performance, non sono presi in considerazione.
Quando i costi totali o una parte di essi deve essere versata in una valuta diversa dalla vostra di riferimento, questi possono crescere o diminuire a seguito di oscillazioni future del tasso di cambio.
Commissioni e costi incidono negativamente sull’'investimento e sui rendimenti attesi.

Se la valuta di un prodotto o di un servizio finanziario differisce dalla vostra moneta di riferimento, il rendimento puo crescere o diminuire a seguito di oscillazioni future del tasso di cambio. Questo
resoconto é stato redatto senza particolare riferimento né a obiettivi d'investimento specifici o futuri, né alla situazione finanziaria o fiscale né tantomeno alle speciali esigenze di un determinato
destinatario. | rendimenti futuri sono soggetti a tassazione, la quale dipende dalla situazione personale di ciascun investitore e pud cambiare in futuro.

Le informazioni e le opinioni contenute in questo documento sono fornite da UBS senza garanzia alcuna, sono esclusivamente per uso personale e per scopi informativi. Indipendentemente dallo scopo, il
presente documento non puo essere riprodotto, distribuito o ristampato senza I'autorizzazione scritta di UBS Asset Management Switzerland AG o una locale societa affiliata. Fonte di tutti i dati e di tutti
i grafici (dove non diversamente indicato): UBS Asset Management.

Il presente documento contiene dichiarazioni che costituiscono «affermazioni prospettiche», che comprendono, tra I'altro, affermazioni concernenti i prossimi sviluppi della nostra attivita. Benché queste
affermazioni prospettiche rappresentino le nostre valutazioni e attese circa I'evoluzione della nostra attivita, vari rischi, incertezze e altri importanti fattori potrebbero far si che gli andamenti e i risultati
effettivi si discostino notevolmente dalle nostre aspettative.

Una sintesi dei diritti degli investitori in inglese e disponibile sul sito internet: ubs.com/funds.
Riguardo ai termini finanziari, & possibile reperire informazioni aggiuntive al seguente indirizzo ubs.com/am-glossary

© UBS 2024. Il simbolo delle chiavi e UBS sono fra i marchi protetti di UBS. Tutti i diritti riservati.

o UBS
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