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Premessa

La Relazione Semestrale del fondo al 30 giugno 2025 (ultimo giorno di borsa italiana aperta del semestre
2025) istituito e gestito da BancoPosta Fondi S.p.A. SGR, ¢ stata redatta in conformita alle disposizioni
emanate dalla Banca d’ltalia con Regolamento del 19 gennaio 2015 e s.m.i. La Relazione Semestrale si
compone di una Situazione Patrimoniale accompagnata da una Nota lllustrativa che fornisce, tra I'altro,
indicazioni sia sulla politica di investimento seguita nella gestione del patrimonio del fondo nel corso del
semestre, sia sulle prospettive di investimento. Poste Italiane S.p.A. — Patrimonio BancoPosta, societa
controllante di BancoPosta Fondi S.p.A. SGR, rappresenta il Collocatore delle quote del fondo comune di
investimento illustrato nella presente Relazione Semestrale.

Considerazioni generali

[l Pil mondiale nel 2024 ¢ cresciuto, secondo le stime piu recenti del Fondo Monetario Internazionale (FMI),
del 3,3% (3,5% nel 2023), con andamenti differenziati tra aree e paesi: nel 2024, la crescita economica &
rimasta robusta negli Stati Uniti e in Cina e ha segnato un modesto recupero nellArea Euro. Lo scenario
mondiale € caratterizzato dalla debolezza del settore manifatturiero nelle principali economie avanzate,
compensata dalla dinamica positiva dei servizi e dalla crescita della manifattura nelle economie emergenti.
Gli andamenti piu recenti mostrano segnali di rallentamento della crescita economica globale e un
notevole aumento dell'incertezza, legati soprattutto al’adozione di politiche commerciali protezioniste. Il 2
aprile 'amministrazione statunitense ha annunciato nuovi dazi su tutte le importazioni, con incrementi
particolarmente elevati per i paesi con un avanzo commerciale nei confronti degli Stati Uniti, tra cui Cina,
Unione europea, Giappone e le economie del Sud Est asiatico. Il 9 aprile la misura & stata parzialmente
sospesa per tre mesi verso i principali partner commerciali, ad eccezione della Cina. | prezzi del petrolio
e del gas, dopo un picco a febbraio, sono scesi riflettendo prospettive di un indebolimento della domanda
mondiale, determinando nei paesi dellarea dellOCSE una diminuzione dell’'inflazione complessiva. Nel
2024, secondo le stime del FMI, il commercio mondiale di beni e servizi in volume & cresciuto del 3,8%
dall'1,0% del 2023, sostenuto dal contributo positivo della Cina e delle altre economie asiatiche. In
particolare, un apporto importante alla crescita degli scambi internazionali di servizi & stato dato dalla
ripresa dei flussi turistici internazionali, tornati quasi ai livelli precedenti la pandemia. L’interscambio
mondiale & risultato positivo anche nel primo trimestre, trainato dall’anticipazione delle importazioni
statunitensi in previsione di un cambiamento nella politica commerciale, tuttavia, secondo le previsioni del
World Economic Outlook di aprile del FMI, riflettendo gli effetti degli aumenti delle tariffe e delle barriere
non tariffarie, 'espansione dell'interscambio mondiale di beni e servizi dovrebbe ridursi nel 2025 all’1,6%.
Secondo le proiezioni pubblicate a giugno dallOCSE!, il prodotto mondiale dovrebbe espandersi del 2,9%
sia nel 2025 che nel 2026 (dal 3,3% del 2024). Le stime sono state corrette al ribasso rispetto a quanto
prefigurato a marzo. Permangono significative differenze nella dinamica del PIL tra i principali paesi
avanzati: per il 2025 la crescita degli Stati Uniti si collocherebbe all’1,6%, al 4,7% in Cina e rimarrebbe
debole nell’Area Euro all'1,0%.

Negli Stati Uniti, la lettura finale del PIL del quarto trimestre ha confermato il buono stato di salute
dell’economia (2,4% t/t annualizzato) con consumi che restano solidi grazie allaumento del reddito
disponibile reale, mentre gli investimenti delle imprese sono diminuiti. Nel primo trimestre 2025, per la
prima volta in tre anni, il Pil ha mostrato una flessione (-0,5% t/t annualizzato), generata principalmente
dal forte aumento delle importazioni. Inoltre, la dinamica dei consumi, che aveva trainato la crescita nel
2024, & decelerata nei primi mesi del 2025. L'incremento dell’applicazione dei dazi sulle importazioni e la
notevole incertezza alimentata dalla politica commerciale potrebbero influenzare negativamente le
decisioni di consumo delle famiglie e di investimento nei prossimi mesi. Secondo il sondaggio della
University of Michigan, nella prima meta del mese di maggio la fiducia dei consumatori & scesa su livelli

1 OECD Economic Outlook, Volume 2025
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prossimi ai minimi storici; il dato finale di maggio € stato poi rivisto al rialzo grazie a un aumento
dell’'ottimismo dopo I'accordo raggiunto il 12 maggio tra Stati Uniti e Cina sui dazi: per 90 giorni, i dazi
addizionali statunitensi sui prodotti cinesi scenderanno dal +145% al +30%, mentre quelli imposti dalla
Cina sui beni USA passeranno dal +125% al +10%. Nel corso delle riunioni di politica monetaria della
prima meta del 2025, la FED come ampiamente atteso, ha lasciato i tassi invariati nel range tra 4,25% e
4,50%: riflettendo I'andamento piu sostenuto di domanda e prezzi e il timore dell'impatto inflazionistico
delle tariffe decise dallamministrazione americana. Powell ha spiegato che, vista I'attuale elevata
incertezza, la FED preferisce aspettare per valutare gli sviluppi delle politiche tariffarie USA e i loro impatti
su inflazione e disoccupazione. Anche la nuvola dei dots € rimasta invariata a giugno con i due tagli da 25
punti base attesi entro fine 2025. Nell’aggiornamento delle previsioni macroeconomiche del FOMC3,
I'lstituto ha rivisto al ribasso la crescita sia per fine 2025 all’'1,4% (dall’1,7%) che per il prossimo anno
(1,6% da 1,8%), alzando contemporaneamente le stime sull’inflazione (PCE al 3% per il 2025 da 2,7% e
2,4% da 2,2% per il 2026) e quelle sul tasso di disoccupazione (4,5% sia per il 2025 che 2026).

In Cina il PIL del quarto trimestre ha evidenziato una crescita del 5,4% a/a*, beneficiando delle varie
misure di stimolo e del forte aumento delle esportazioni nel tentativo di anticipare I'introduzione delle tariffe
da parte del presidente Trump. Per l'intero anno I'economia & cresciuta del 5,0%, in linea con I'obiettivo di
crescita annuale fissato dal Governo. Nonostante i buoni segnali derivanti dagli indicatori congiunturali sia
dal lato della domanda che dell’offerta, il clima di fiducia dei consumatori rimane negativo ed i principali
indicatori del mercato immobiliare restano deboli. Nel primo trimestre, il Pil & cresciuto su base
congiunturale dell’'1,2% (dal +1,6% dei tre mesi precedenti), grazie al buon andamento del settore
industriale, delle esportazioni e agli stimoli fiscali e monetari. Lo scorso marzo il governo ha fissato
I'obiettivo di crescita del PIL reale per il 2025 a “circa il 5%”, e ha aumentato quello sul disavanzo di bilancio
di un punto percentuale del prodotto (al 4%). La deflazione persiste anche nella prima meta del 2025 con
l'indice dei prezzi al consumo (CPI) a -0,1% a maggio e l'indice dei prezzi alla produzione (PPI) a -3,3%.
La Banca centrale cinese ha confermato un orientamento monetario accomodante, impegnandosi a
intensificare il sostegno all’attivita economica; nella riunione di maggio ha ridotto i tassi di riferimento sui
prestiti a uno e a cinque anni, rispettivamente al 3,0% e al 3,5%.

Nel Regno Unito, nel quarto trimestre del 2024 il PIL in termini reali & cresciuto in misura modesta (0,1% t/t
e 1,5% al/a)’, mentre la crescita € migliorata nel primo trimestre di quest'anno al 0,7% t/t. Tuttavia, la fiducia
dei consumatori rimane debole ed in calo dalla seconda meta del 2024, mentre i volumi delle vendite al
dettaglio sono stati volatili, con una ripresa a marzo. Gli aumenti del salario minimo nazionale, dei contributi
previdenziali a carico del datore di lavoro e delle bollette delle utenze hanno mantenuto elevata l'inflazione
dei prezzi dei servizi fino ad aprile, al 5,4% a/a, e hanno mantenuto una sostanziale pressione sui prezzi
interni. Nella riunione di febbraio la Bank of England ha abbassato il tasso di riferimento di 25 punti base e
dopo aver lasciato i tassi invariati nella riunione di marzo, ha effettuato una nuova riduzione di 25 punti base
a maggio portando il tasso di riferimento al 4,25%¢.

In Giappone, nonostante la contrazione del PIL nel primo trimestre del 2025 (-0,2% t/t annualizzato), la
domanda interna é cresciuta in modo robusto con gli investimenti delle imprese in aumento, sostenuti dagli
elevati profitti aziendali. | consumi sono rimasti stabili nel primo trimestre del 2025, riflettendo il calo della
fiducia dei consumatori in un contesto di elevata inflazione, nonostante I'aumento dei salari nominali e la
solida performance del mercato del lavoro. L'inflazione annua dei prezzi al consumo & stata del 3,5% a
maggio, sostenuta dai beni alimentari. A gennaio, la Banca del Giappone (BoJ) ha alzato il tasso di interesse
di riferimento di 25 punti base portando il riferimento allo 0,5%, il livello piu alto degli ultimi 17 anni. Data la
recente volatilita sul mercato obbligazionario locale, nella riunione di giugno, oltre a mantenere i tassi invariati,
la BoJ ha deciso, a partire dal prossimo anno fiscale (inizio 1° aprile 2026) di rallentare il ritmo di riduzione

2 Fonte: Bloomberg

3 FOMC Projections, June 18, 2025

4 Fonte: Bloomberg

5 Fonte: Bloomberg

6 Bank of England - Monetary Policy Summary, May 2025

Relazione Semestrale al 30 giugno 2025 Pag. 3 di 20



BancoPostaFondi sGr Posteitaliane

del piano di acquisti da 400 a 200 MId yen, a conferma di un approccio piu graduale alla normalizzazione
della politica monetaria.

Nell’Area Euro, la dinamica del Pil nel primo trimestre ha segnato un’accelerazione (+0,6% in termini
congiunturali, dal +0,3% del precedente trimestre). A tale miglioramento ha contribuito il sorprendente
balzo dell’economia irlandese, cresciuta del 9,7% nel primo trimestre grazie al’aumento delle esportazioni
farmaceutiche verso gli Stati Uniti, salite a livelli record in previsione di possibili dazi. | consumi dell’Area
hanno continuato a espandersi a tassi contenuti, riflettendo la debolezza della fiducia delle famiglie. Il
prodotto ha beneficiato del proseguimento della crescita dei servizi e del recupero dell’attivita nella
manifattura. Le prospettive per il secondo trimestre hanno risentito dei recenti shock avversi a livello
mondiale (i nuovi dazi statunitensi e le possibili misure ritorsive, 'aumento dellincertezza a livello
internazionale, una maggiore volatilita nei mercati finanziari). Tuttavia, gli effetti di rallentamento della
crescita economica possono essere contrastati da fondi di sostegno alle imprese in crisi, mentre il previsto
aumento delle spese per la difesa ed infrastrutture potra avere effetti di stimolo solo nel medio periodo.
L’inflazione dell’Area Euro & scesa un decimo piu del previsto a maggio, da 2,2% a 1,9% al/a, e gli indici
core hanno toccato nuovi minimi da oltre tre anni, al 2,3% a/a. | rincari degli alimentari lavorati sono stati
pil che compensati dai ribassi dell’energia e dei servizi. Il dato conferma che la risalita dei prezzi di aprile
era dovuta in gran parte al posizionamento della Pasqua. Inoltre, negli ultimi due mesi la dinamica dei
prezzi dei servizi si € avviata su un sentiero di disinflazione. Nelle riunioni di gennaio, marzo, aprile e
giugno, il Consiglio direttivo della BCE ha ulteriormente abbassato di complessivi 100 punti base il tasso
di interesse sui depositi presso la banca centrale, portandolo al 2,0% a fronte di un’inflazione che dovrebbe
rimanere attorno al target del 2% nel medio termine in maniera continuativa. La Presidente Lagarde ha
dichiarato che i tassi si trovano ora in una «buona posizione», facendo aumentare la probabilita prezzata
dai mercati di una pausa nella riunione di luglio, in attesa di avere maggiori informazioni, soprattutto sugli
sviluppi sul fronte commerciale tra USA e UE. Secondo le proiezioni degli esperti della BCE’ pubblicate a
giugno, dopo una crescita dello 0,9% nel 2025 il prodotto dell’Area Euro si espandera dell’1,1% nel 2026
e dell’1,3% nel 2027. Rispetto alle proiezioni di marzo, la BCE ha rivisto al ribasso le stime di inflazione
che dovrebbe attestarsi al 2,0% nel 2025, per poi diminuire all'1,6% nel 2026 ed infine ritornare al target
del 2,0% I'anno successivo. La revisione € legata a prezzi dell’energia piu bassi ed alla forza dell’euro.

Nel 2024, I'ltalia per il secondo anno consecutivo ha mantenuto un ritmo di crescita moderato, pari allo
0,7%, che riflette il debole contributo fornito dalla domanda estera netta e un rallentamento di quella
nazionale, nella spesa sia per consumi, sia, soprattutto per investimenti. La produzione industriale e il
valore aggiunto in volume della manifattura hanno continuato a contrarsi, in linea con quanto accaduto in
altri paesi avanzati, mentre & proseguita la crescita dei servizi. La crescita del valore aggiunto nelle
costruzioni si & affievolita, ma il settore ha continuato a beneficiare di incentivi pubblici e dei progetti
collegati al Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR).

Le previsioni piu recenti per il 2025 sono di un rallentamento della crescita rispetto allandamento gia
moderato del 2024, come conseguenza principalmente degli effetti dei dazi introdotti all’inizio di aprile
dagli Stati Uniti, e dell’evoluzione delle politiche commerciali globali. Nel primo trimestre del 2025, il Pil &
cresciuto dello 0,3% su base congiunturale (+0,2% la variazione nel quarto trimestre 2024) e del +0,7%
su base tendenziale, sintesi di un contributo positivo sia della domanda interna al netto delle scorte, sia
della domanda estera netta. Ad aprile I'indice nazionale del clima di fiducia delle imprese € calato per |l
terzo mese consecutivo, toccando il livello piu basso da marzo 2021. La Banca d’ltalia®e il MEF?indicano
una crescita del Pil pari allo 0,6% nel 2025, mentre il FMI prevede una crescita dello 0,4%!. Nel 2024,
l'inflazione al consumo é stata in media di anno pari all’1,1% (secondo I'Indice dei Prezzi al Consumo
Armonizzato per i Paesi dell’'Unione europea - IPCA), riflettendo il forte calo dei prezzi dei beni energetici,
compensato da aumenti moderati di quelli degli altri beni e piu accentuati per i servizi. Nel corso dei primi

7 https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/ecb.projections202506_eurosystemstaff~16a68fbaf4.en.html

8 Proiezioni macroeconomiche per I'economia italiana, 4 aprile 2025.

9 Documento di Finanza Pubblica (DFP), Sezione | - Relazione annuale sui progressi compiuti nel 2024, deliberata in Consiglio dei Ministri il 9 aprile 2025).
10 IMF - World Economic Outlook, April 2025
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mesi del 2025, I'inflazione italiana si & sostanzialmente allineata alla media del’Eurozona, dopo essere
stata significativamente piu bassa lo scorso anno. A giugno, la stima preliminare dellIPCA & cresciuta
dello 0,2% sul mese precedente e dell’1,7% in base annua.

Mercati

Nel primo trimestre abbiamo assistito ad una divergenza in termini di performance fra gli indici azionari
europei rispetto a quelli statunitensi, sostenuta innanzitutto da un avvio delle trimestrali societarie migliori
delle attese in Europa, e dal supporto della BCE che ha confermato un approccio piu accomodante della
FED. | mercati USA hanno poi riscontrato performance negative per i progressi della societa cinese
Deepseek nel business dell’Al. Sul finire del primo trimestre, il catalyst piu evidente dell'indebolimento delle
attivita rischiose & stato il forte aumento dell’incertezza sulle politiche economiche dellAmministrazione
Trump e sull'inasprimento della retorica sulle tariffe che ha portato il mercato a considerare un maggiore
rischio al ribasso sulla crescita. Il 13 marzo, l'indice S&P 500 € entrato formalmente in territorio di
correzione, per la prima volta da ottobre 2023, avendo perso piu del 10% dai massimi del 19 febbraio; si &
trattato della settima correzione piu rapida dal 1929, essendosi sviluppata in soli 16 giorni. A guidare il
ribasso sono state le azioni dei Magnifici 7, la cui perdita dai massimi di dicembre ha superato il 20%.
Anche i listini azionari europei hanno registrato performance negative nel mese di marzo, impattati per lo
pit dall'annuncio di Trump dell'introduzione di tariffe del 25% sulle auto importate negli USA. L’annuncio di
tariffe reciproche il 2 aprile (Liberation Day) ha sorpreso gli investitori per aggressivita, intensificando i timori
di recessione. Ne & derivata una violenta ondata di avversione al rischio: I'indice S&P 500 ha registrato la
quinta peggior performance a due giorni dalla fine della Seconda Guerra Mondiale, trascinando al ribasso
i listini globali e I'8 aprile, I'indice di volatilitd del mercato azionario VIX ha chiuso sopra quota 50.
L’allentamento delle tensioni commerciali e i segnali di resilienza del quadro macro/fondamentale hanno
ridimensionato le preoccupazioni degli investitori per 'andamento della crescita, alimentando un robusto
apprezzamento delle attivita rischiose. Gran parte delle turbolenze degli assets rischiosi innescati
dall'annuncio di tariffe reciproche & stata riassorbita gia nel mese di aprile, ma il sentiero di recupero &
proseguito con decisione a maggio, grazie anche all'ulteriore de-escalation delle tensioni commerciali,
specie nei rapporti fra Stati Uniti e Cina. L’indice S&P 500 ha archiviato il maggior guadagno mensile da
18 mesi, con il traino delle Magnifiche 7. Il 23 maggio Trump ha, tuttavia, riacceso l'incertezza sui mercati
finanziari minacciando di imporre tariffe del +50% sui prodotti UE (dal 1° giugno; poi posticipate al 9 luglio).
Il 28 maggio i mercati sono stati sorpresi da una sentenza della Court of International Trade statunitense,
la quale ha dichiarato nulli tutti i dazi imposti da Trump sulla base dello IEEPA (ossia i dazi verso Canada,
Messico e Cina e i dazi annunciati il 2 aprile); la sentenza & stata perd sospesa il 29 maggio, per effetto di
una decisione della Corte d’Appello a cui la Casa Bianca aveva subito presentato ricorso. Infine, a inizio
giugno, Trump ha raddoppiato le tariffe sulle importazioni di acciaio e alluminio, portandole al +50%. A
giugno i mercati hanno sfidato la stagionalita, con le borse statunitensi che hanno registrato una solida
performance nonostante una serie di eventi geopolitici culminati nella guerra di 12 giorni tra Israele e Iran.
I mercati USA si sono ripresi e hanno in parte colmato il divario di performance rispetto ai mercati europei,
con i principali listini statunitensi che hanno chiuso il primo semestre ai massimi storici (S&P 500 e Nasdaq
con una performance rispettivamente del +5,05% e del 4,53%) sostenuti anche dai progressi sul fronte dei
negoziati commerciali. Nel primo semestre, i corsi azionari dellArea Euro, fortemente influenzati dai
cambiamenti delle politiche commerciali introdotti dagli Stati Uniti, hanno registrato performance positive
con l'indice Eurostoxx 50 al +8,9% trainato dal DAX tedesco (+20,1%) e dal FTSEMIB (16,4%). | listini sono
stati sostenuti anche dai programmi di espansione di bilancio recentemente annunciati in Europa e dallo
stimolo fiscale in Germania dopo le elezioni, che unitamente ai colloqui di pace sul fronte Russia-Ucraina
hanno supportato il settore industriale (per I'avvio della fase di ricostruzione) e quello della difesa. Le
quotazioni azionarie delle banche hanno evidenziato risultati migliori rispetto a quelle delle societa non
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finanziarie ed il comparto bancario dello Stoxx 600 ha chiuso il semestre con una performance del +29,1%!'.
Sul fronte obbligazionario, sia negli Stati Uniti che nellEurozona i tassi a lungo termine privi di rischio sono
inizialmente aumentati, proseguendo la salita avviata nel mese di dicembre 2024 per poi assestarsi a livelli
pil moderati nel corso del secondo trimestre; gia dalla seconda meta del mese di gennaio 2025, le
preoccupazioni crescenti sulla dinamica della crescita negli USA per effetto delle politiche relative ai dazi,
allimmigrazione e allaumento delle spesa pubblica, in assenza di grosse tensioni sui prezzi, hanno portato
a una revisione delle attese della FED che di conseguenza non ha effettuato alcun taglio dei tassi per il
primo semestre; questo, assieme alla confermata debolezza della crescita nell’Area Euro, hanno spinto al
ribasso i rendimenti. Tale inversione di tendenza, rafforzata da segnali di un possibile rallentamento della
crescita economica degli Stati Uniti, ha portato il decennale americano a scendere al 3,99% il 2 aprile 2025,
giorno in cui Trump ha comunicato misure tariffarie aggressive nei confronti del resto del Mondo. In
Eurozona, dopo lo storico annuncio del piano fiscale tedesco per le infrastrutture e la difesa di inizio marzo,
c’é stato un repricing generalizzato dei tassi europei e, nei giorni successivi al’annuncio, il Bund a 10 anni
ha raggiunto un picco massimo al 2,94% ed il BTP 10 anni al 4,05%. Dopo lo spostamento verso I'alto, a
seguito dellannuncio di un’espansione fiscale programmata in Germania e del piano “ReArm Europe”, la
curva a termine ha gradualmente invertito buona parte di tale spostamento, sulla scia delle crescenti
tensioni commerciali a livello mondiale. L’annuncio dei dazi statunitensi e il successivo inasprimento delle
tensioni commerciali su scala internazionale hanno determinato una pronunciata revisione al ribasso della
curva a termine, che ha rispecchiato le aspettative di un ritmo piu sostenuto nell’allentamento della politica
monetaria nell’Area Euro. A maggio, i tassi governativi decennali sono saliti negli Stati Uniti a causa della
maggiore incertezza sulle prospettive fiscali e del declassamento da parte di Moody’s, che il 16 maggio ha
abbassato il rating USA da AAA ad AA+ per gli elevati livelli del debito pubblico. In Germania, il rendimento
Bund & aumentato a maggio mentre quello del BTP & sceso e di conseguenza lo spread BTP-Bund si &
ridotto fin sotto i 100pb e portandosi ai minimi dal 2021. Alla discesa del BTP ha contribuito, il 23 maggio,
la revisione al rialzo delle prospettive del debito italiano da parte di Moody’s: 'agenzia ha confermato il
rating dell'ltalia a BBB-migliorando I'outlook da stabile a positivo, citando il miglioramento delle prospettive
di bilancio, le migliori performance fiscali e la stabilita del contesto politico interno. Il rendimento del BTP a
10 anni, influenzato dall'incertezza geopolitica e commerciale a livello mondiale, ha chiuso al 30 giugno
2025 al 3,48%, quello del Bund decennale al 2,61% ed infine il rendimento del Treasury USA a 4,23%. Nel
primo semestre lo spread BTP — Bund si € ridotto di 28 punti base, a 8712 (dai 115 pb di fine 2024). Di
seguito la tabella che rappresenta i rendimenti puntuali espressi in termini percentuali di fine periodo dei
BTP e degli Interest Rate Swap? e 'andamento dello Spread BTP - SWAP 10 anni.

Con riferimento al mercato del credito, nel periodo gli spread hanno evidenziato una sostanziale stabilita.
Il semestre € stato contraddistinto da alcune fasi di volatilita, riconducibili all'incertezza geopolitica e alle
decisioni di politica commerciale negli Stati Uniti, dinamiche che sono tuttavia state prontamente assorbite
dal mercato. Nel primo semestre del 2025, lo spread dellindice statunitense investment grade' ha
registrato un incremento di circa 8 punti base, mentre quello dell'indice high yield & rimasto sostanzialmente
invariato. In ambito europeo, si & osservata una contrazione di circa 10 bps per lo spread dell'indice
investment grade, a fronte di un incremento di circa 7 bps per l'indice high yield.

11 Fonte: Bloomberg

12 Fonte: Bloomberg

13 Fonte: Bloomberg

14 Definizione riferita a titoli emessi da societa con bilanci in ordine, ben gestite e con favorevoli prospettive di Business. Nel caso dei titoli Investment grade, il rating &
elevato e comunque fino ad un livello pari alla tripla B. Sotto tale livello rientrano gli strumenti High yield, cioé ad alto rischio, caratterizzati da bassi livelli di Rating che
riflettono il pericolo di default o di insolvenza.
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PRINCIPALI INDICI DI MERCATO

Azionario Variazioni*
USA
S&P 500 Index (Dollaro USA) 5,05%
Dow Jones (Dollaro USA) 3,57%
Nasdaq (Dollaro USA) 4,53%
Europa
Eurostoxx 50 Index (Euro) 8,91%
DAX Index (Euro) 20,09%
CAC 40 Index (Euro) 4,82%
FTSE 100 (Sterlina) 7.88%
Pacifico
Nikkei (Yen) 1,49%
Hang Seng Index (Dollaro HKD) 20,11%
Italia
FTSE Mib (Euro) 16,40%
Obbligazionario Variazioni**
Europa
Germania 1-3 anni (Euro) 1,27%
Germania 3-5 anni (Euro) 1,16%
Germania 7-10 anni (Euro) -0,25%
Italia
Italia 1-3 anni (Euro) 1,83%
Italia 3-5 anni (Euro) 2,65%
Italia 7-10 anni (Euro) 2,85%
Corporate Europa
Citigroup Eurobig 1-3 2,09%
Citigroup Eurobig 3-5 2,35%
Citigroup Eurobig 7-10 1,37%

*Variazioni dei prezzi dal 30 dicembre 2024 al 30 giugno 2025 (fonte Bloomberg).

**Variazioni complessive calcolate in base ai livelli degli indici di settore Citigroup (fonte Bloomberg); gli indici obbligazionari sono rappresentativi dell’'andamento dei

titoli con scadenza all'interno del segmento considerato (1-3 anni, 3-5 anni, 7-10 anni).

Dopo il picco raggiunto a meta gennaio, il prezzo del Brent &€ sceso notevolmente, collocandosi a 63 dollari
al barile I'8 aprile, il livello piu basso da agosto 2021 a causa della debolezza della domanda mondiale e
dellaumento dell’'offerta dellOPEC+. Sul finire del semestre, la crisi tra Israele e Iran ha portato ad un forte
rialzo delle quotazioni petrolifere, poi rientrate dopo I'accordo di tregue fra i due Paesi, per chiudere al 30
giugno a quota 68 dollari (dai 75 del 30 dicembre 2024). Sul fronte valutario, nel primo semestre, 'Euro si
€ apprezzato nei confronti del Dollaro statunitense a seguito dell'orientamento delle politiche di bilancio
europee ed ai timori per le prospettive macroeconomiche e fiscali statunitensi. Il cambio Euro-Dollaro ha
chiuso il primo semestre a 1,18. Infine, I'oro ha toccato nuovi massimi sostenuto dal clima di avversione al

rischio registrando una performance del 25,9% nel primo semestre.

PRINCIPALI TASSI DI CAMBIO CONTRO EURO VARIAZIONI*
Dollaro USA/Euro -11,71%
Yen/Euro -3,83%
Sterlina/Euro -3,40%

*Variazioni dei prezzi dal 30 dicembre 2024 al 30 giugno 2025 (fonte Bloomberg).
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Prospettive

Le prospettive delleconomia mondiale per il 2025 prevedono che la crescita del PIL globale rallentera dal
3,3% nel 2024 al 2,9% nel 2025 e nel 2026 con un indebolimento delle prospettive economiche
particolarmente evidente in Nord America e in alcune economie asiatiche, in particolare la Cina's. Le
aliquote tariffarie bilaterali piu elevate e l'elevata incertezza politica peseranno sulla crescita degli
investimenti e degli scambi commerciali delle imprese. Allo stesso tempo, si prevede un indebolimento
della spesa al consumo nella maggior parte delle economie, poiché il fragile sentiment e le persistenti
pressioni sul costo della vita sono aggravati dall'impatto dei maggiori costi commerciali sui prezzi dei beni
finali e, in alcuni paesi, da un andamento piu debole del mercato del lavoro. Si prevede che l'inflazione nei
paesi del G20 si moderera gradualmente fino al 2026, con l'impatto inflazionistico delle maggiori barriere
commerciali compensato dai prezzi del petrolio piu bassi nel periodo 2025-2026 e da una crescita piu
debole. Gli Stati Uniti rappresentano un'eccezione fondamentale, con l'inflazione complessiva e quella di
fondo annue che ora dovrebbero raggiungere il picco rispettivamente intorno al 3,9% e al 4,0% nel quarto
trimestre del 2025, per poi rimanere al di sopra dell'obiettivo nel 2026. Si prevede che le banche centrali
di molte economie OCSE abbasseranno ulteriormente i tassi di politica monetaria per mitigare la gravita
del rallentamento della crescita economica e delle condizioni occupazionali. Tuttavia, i tassi di riferimento
dovrebbero rimanere invariati nel 2025 negli Stati Uniti, dati i rischi al rialzo per l'inflazione. Un'altra
eccezione ¢ il Giappone, dove si prevede che l'inflazione persistente giustifichera continui aumenti graduali
dei tassi di interesse di riferimento. Si prevede che la politica fiscale subira un modesto inasprimento nella
maggior parte delle grandi economie OCSE nel corso del 2025-26, con la sostenibilita del debito pubblico
come preoccupazione comune. La riforma delle regole di bilancio della Germania e il previsto aumento
della spesa per la difesa e le infrastrutture dovrebbe tradursi in un notevole stimolo nel 2026 e in
investimenti pubblici molto piu consistenti. Negli Stati Uniti, si prevede che l'ipotizzata entrata in vigore del
One Big Beautiful Bill Act si tradurra in un ulteriore sostegno fiscale nel 2026 mentre la maggior parte delle
economie emergenti adottera una politica fiscale sostanzialmente neutrale, con un ulteriore allentamento
della politica monetaria. La Cina rappresenta un'eccezione, con una significativa ulteriore espansione
fiscale prevista nel 2025, con tassi di interesse di riferimento che dovrebbero essere mantenuti intorno ai
livelli attualmente bassi.

Regime di tassazione
Per la ftrattazione dellargomento si rimanda alla sezione fiscalita presente nel sito:
http://www.bancopostafondi.it

Eventi che hanno interessato il fondo

Non si segnalano variazioni significative per ogni ulteriore dettaglio si rinvia alla sezione del sito:
https://bancopostafondi.poste.it/notizie-fondi.html

15 OECD Economic Outlook, Volume 2025 Issue 1

Relazione Semestrale al 30 giugno 2025 Pag. 8 di 20



BancoPostaFondi sGr Posteitaliane

Altre Informazioni

Parametri di Riferimento (c.d. Benchmark) con performance annua

L’investimento in un fondo pud essere valutato attraverso il confronto con il benchmark, ossia un
parametro di riferimento elaborato da terzi e di comune utilizzo, che individua il profilo di rischio
dell'investimento e le opportunita del mercato in cui tipicamente il fondo investe. Per quanto concerne i
benchmark composti da due o piu indici, 'andamento degli stessi benchmark deve essere calcolato
sommando i rendimenti delle singole componenti moltiplicati per i rispettivi pesi percentuali.

Performance
| Semestre 2025

BancoPosta Rinascimento
5% ICE BofA Euro Treasury Bill
10% ICE BofA Euro Government
10% MSCI World Index 5,25%
55% ICE BofA Custom Corporate Index
10% MSCI ltaly IMI Top 40 15% Issuers Capped Net EUR
10% MSCI ltaly Investable Market 60 Select Net Return EUR Index

e |ICE BofA 1-3 Years Euro Government Index: € l'indice che misura 'andamento di un paniere che
comprende titoli di Stato dell’Area Euro denominati in Euro, collocati nei mercati domestici di riferimento
o nel mercato Europeo e con vita residua compresa tra uno e tre anni;

e ICE BofA Euro Treasury Bill Index: & 'indice che misura 'andamento di un paniere che comprende
titoli del mercato monetario del’Area Euro denominati in Euro, collocati nei mercati domestici di
riferimento o nel mercato Europeo;

e MSCI World (Total Return Net Dividend) Index: & un indice rappresentativo dei titoli dei principali
mercati azionari mondiali;

o MSCI Italy IMI Top 40 15% issuer capped Index: € 'indice che misura 'andamento di 40 titoli azionari,
tra quelli con piu alta capitalizzazione di mercato in Italia, per un peso al massimo pari al 15% del totale.

e MSCI Italy Investable Market 60 Select Index: & I'indice che misura 'andamento dei 60 titoli con piu
bassa capitalizzazione di mercato dell'indice MSCI Italy IMI index.

o [ICE BofA Italy Large Cap Corporate Custom Index: & I'indice che misura 'andamento di un paniere
che comprende emissioni di aziende Investment Grade ad elevata capitalizzazione, denominati in Euro
emessi nel mercato italiano.
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BancoPosta Rinascimento

Nel periodo di riferimento, in linea con la politica di investimento, I'esposizione del portafoglio del fondo &
stata mantenuta sostanzialmente in linea a quella del benchmark di riferimento. Il benchmark & cosi
composto: 5% ICE BofAML Euro Treasury Bill Index; 10% ICE BofAML Euro Government Index; 10%
MSCI World Net Total Return Eur Index; 55% ICE BofAML Italy Large Cap Corporate Custom Index; 10%
MSCI Italy IMI Top 40 15% issuer capped Index; 10% MSCI Italy Investable Market 60 Select Index). Il
portafoglio € stato investito in quattro classi di investimento: obbligazionario governativo, obbligazionario
corporate, azionario globale e azionario Italia. La componente di natura obbligazionaria & stata investita
in via principale in obbligazioni societarie e in via contenuta in titoli governativi dei paesi europei.
L’investimento sul comparto azionario Italia &€ avvenuto tramite titoli quotati in Italia di imprese residenti in
Stati membri dellUE o in Stati aderenti all’Accordo sullo Spazio economico europeo con stabile
organizzazione nel territorio italiano, mentre I'investimento sul comparto azionario globale & avvenuto
tramite ETF. Al 30 giugno 2025 la duration della componente obbligazionaria € pari a circa 4 anni e 2
mesi, il peso azionario & di 31%. Il peso della componente detenuta in titoli obbligazionari governativi & di
12.8% e il peso di quella detenuta in obbligazioni societarie € di 53,8%. La parte residuale € rimasta in
liquidita, 2,4%. Il portafoglio della componente obbligazionaria complessiva € investito in misura
preponderante in titoli con rating nella fascia BBB (circa il 67.9% della componente obbligazionaria). A fine
giugno 2025, con riferimento alla componente obbligazionaria, la parte investita in obbligazioni societarie
risulta essere composta da circa 173 emissioni corporate, con un peso per singola emissione non
superiore al 1.5% (1% sul valore complessivo del fondo). Il portafoglio & investito in emissioni del settore
finanziario (circa 31.6%), servizi di pubblica utilita (circa 27%), energetico (circa 7%), industriale (circa
5.6%), consumi durevoli (circa 7.2%), consumi discrezionali (1.4%) telecomunicazioni (meno di 1%). Da
un punto di vista del rischio paese, il portafoglio obbligazionario €& investito quasi esclusivamente in
emissioni dellUE (ltalia circa 88%, Francia 4%, Germania meno del 3%, Spagna 2%, Paesi Bassi meno
del 1% e altri Paesi per la parte residua). |l portafoglio & investito totalmente in emissioni in euro. In
conformita con quanto previsto dal regolamento del fondo, & stato adottato un sistema di valutazione
interno del merito creditizio che tiene anche conto, in via non esclusiva, dei giudizi espressi dalle agenzie
di rating. Sulla base dei giudizi ottenuti da tale sistema di valutazione interno, allo stato attuale sono
presenti nel portafoglio anche emissioni con giudizio inferiore a “adeguata qualita creditizia”. Con
riferimento ai giudizi espressi dalle principali agenzie di rating, alla data di riferimento del presente
documento, sono presenti nel portafoglio principalmente posizioni con giudizio pari a “Investment Grade”.
[l peso totale delle emissioni “Sub Investment Grade” & pari al 6.7 %, tutte con un peso inferiore al’'1% e
un giudizio pari o superiore a B. Nel corso del semestre la gestione della parte Azionaria ltalia & stata
improntata ad un certo grado di cautela in considerazione di uno scenario congiunturale ancora incerto e
al rischio dazi causato dalle recenti misure messe in essere dal’amministrazione Trump. A livello settoriale
si € mantenuto un marcato sovrappeso nei titoli finanziari, soprattutto banche, fino al mese di maggio,
quando si & colta 'opportunita dello stacco dividendi per ridurre I'esposizione verso le banche commerciali.
Si ritiene che al di la dell’appeal speculativo che sta caratterizzando il settore ci sia poco spazio per
sorprendere a livello di fondamentali. La preferenza relativa rimane su alcune societa lato “asset
gatherers” che riteniamo meglio attrezzate per affrontare la trasformazione digitale che sta interessando il
settore bancario e dell’'asset management, inoltre crediamo siano in una migliore posizione per beneficiare
del ricambio generazionale (passaggio in eredita di grandi patrimoni), fenomeno che favorisce il mondo
del private banking. Diverso invece il discorso per i titoli industriali dove si € mantenuto nel corso del
semestre un sottopeso vista la scarsa visibilita da parte delle societa sulle prospettive. | dazi inoltre hanno
complicato uno scenario gia complesso. In sottopeso anche i titoli collegati ai consumi discrezionali in
quanto si riteneva che la perdita di potere d’acquisto delle famiglie potesse incidere sulla propensione al
consumo. Ciononostante, si € mantenuta, all'interno del settore, una preferenza per i titoli del lusso che
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risultano essere esposti a una domanda poco elastica da parte del consumatore di riferimento, elevata
qualita delle societa in portafoglio, ampia diversificazione geografica, bilanci generalmente senza debito.
Nel corso del semestre si & incrementata I'esposizione al settore delle telecomunicazioni in quanto risulta
non colpito, almeno direttamente, dalla guerra commerciale. Inoltre, in un contesto volatile cerchiamo di
preferire societa maggiormente esposte a business domestici o europei in quanto riteniamo che i dazi
imposti dal’amministrazione Trump ai partner europei dovrebbero impattare in primis societa fortemente
esposte al mercato americano e/o esportatrici.

Prospettive del Fondo

Il quadro macroeconomico dovrebbe rimanere complessivamente costruttivo, seppur in raffreddamento. |
dati macroeconomici suggeriscono che le principali economie possano andare incontro a un rallentamento
ciclico della crescita e dell'inflazione, permettendo, di conseguenza, un allentamento della politica
monetaria, con intensita differenti nelle diverse aree. Gli Stati Uniti continuano a dar prova di dinamismo
e di resilienza, mentre in Area Euro la crescita resta meno brillante anche se con un graduale
miglioramento dello slancio atteso nella seconda meta del 2025 e principalmente nel 2026. Le politiche
fiscali saranno espansive, orientate a sostenere gli investimenti di lungo periodo. L'inflazione dovrebbe
proseguire la sua lenta discesa negli ultimi mesi dell’anno sia negli Stati Uniti e sia in Eurozona. Tuttavia,
nel proseguire dellanno, specialmente negli USA, il percorso verso la disinflazione potrebbe rivelarsi
accidentato: Iintroduzione dei nuovi dazi dellamministrazione statunitense, il forte contesto salariale e
solidita della domanda interna potrebbero continuare a rallentare il processo di aggiustamento dei prezzi.
L’incertezza relativa all’entita della decelerazione della crescita ed al sentiero di rientro dell'inflazione
potrebbe mantenere la volatilita sui mercati ancora elevata anche se in riduzione rispetto al primo semestre
2025. L’esposizione alle varie asset class potra variare in funzione del’andamento dei mercati e delle
scelte discrezionali assunte dal gestore al fine di migliorare il profilo di rischio-rendimento del portafoglio,
in coerenza con la politica di investimento del fondo.
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Elenco dei principali strumenti finanziari in portafoglio alla data della Relazione in ordine decrescente di controvalore

STRUMENTI FINANZIARI

ISHARES CORE MSCI WORLD UCITS
FINECOBANK SPA
INTESA SANPAOLO
ITALY BOTS 0% 25-28/11/2025
ITALY BOTS 0% 25-14/01/2026
ENEL SPA
JPM GBL REI EQ AC UCI-USDACC
MONCLER SPA
UNICREDIT SPA
DANIELI & CO-RSP
ENI SPA 21-31/12/2061 FRN
ENI SPA 4.25% 23-19/05/2033
INTERPUMP GROUP SPA
ENEL FIN INTL NV 0.875% 21-17/06/2036
UNICREDIT SPA 1.625% 22-18/01/2032
DELONGHI SPA
ENI SPA 0.375% 21-14/06/2028
TELECOM ITALIA SPA
SAIPEM SPA
INTESA SANPAOLO 5.125% 23-29/08/2031
FERROVIE DEL 3.75% 22-14/04/2027
AUTOSTRADE PER L 5.125% 23-14/06/2033
AMPLIFON SPA
FERROVIE DEL 4.125% 23-23/05/2029
ITALGAS SPA 4.125% 23-08/06/2032
AUTOSTRADE PER L 2% 20-04/12/2028
INTESA SANPAOLO 1.35% 21-24/02/2031
ASSICURAZIONI GENERALI 2.429%20-14/07/31
CREDITO EMILIANO 23-26/03/2030 FRN
ENI SPA 0.625% 20-23/01/2030
ACEA SPA 3.875% 23-24/01/2031
INTESA SANPAOLO 3.625% 24-16/10/2030
UNICREDIT SPA 4% 24-05/03/2034
ASSICURAZIONI GENERALI 4.125%14-04/05/26
ACEA SPA 1% 16-24/10/2026
UNICREDIT SPA 24-23/01/2031 FRN
ENEL FIN INTL NV 4% 23-20/02/2031
ENEL SPA 24-27/05/2172 FRN
LEASYS SPA 3.875% 24-01/03/2028
ESERCIZI AREO 3.5% 25-22/01/2032
AUTOSTRADA TORIN 1.5% 21-25/01/2030
UNICREDIT SPA 20-22/07/2027 FRN
MEDIOBANCA SPA 20-23/11/2030 FRN
ENI SPA
SOL SPA
TECHNOGYM SPA
ENAV SPA
TERNA SPA 1.375% 17-26/07/2027
TERNA RETE 3.5% 24-17/01/2031
ENEL FIN INTL NV 0.5% 21-17/06/2030

Relazione Semestrale al 30 giugno 2025

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Quantita

218.000
282.281
910.603
4.400.000
4.000.000
481.602
75.600
60.266
43.419
95.311
2.400.000
2.100.000
61.471
2.600.000
2.000.000
60.028
1.800.000
3.973.465
713.222
1.500.000
1.600.000
1.500.000
79.340
1.500.000
1.500.000
1.600.000
1.700.000
1.600.000
1.400.000
1.650.000
1.400.000
1.400.000
1.400.000
1.400.000
1.400.000
1.300.000
1.300.000
1.300.000
1.300.000
1.300.000
1.400.000
1.300.000
1.300.000
93.971
26.703
103.983
317.364
1.250.000
1.200.000
1.350.000

Controvalore in
Euro

21.832.700
5.316.763
4.454.215
4.358.036
3.959.380
3.879.786
3.516.912
2.916.272
2.470.975
2.439.962
2.351.953
2.193.230
2.172.385
1.924.935
1.810.961
1.710.798
1.694.014
1.663.292
1.658.241
1.652.879
1.636.305
1.619.723
1.581.246
1.567.884
1.561.591
1.555.554
1.535.310
1.516.395
1.492.935
1.489.638
1.451.485
1.439.509
1.438.871
1.416.166
1.375.345
1.363.867
1.356.150
1.336.709
1.335.008
1.306.007
1.302.509
1.296.734
1.293.500
1.293.041
1.284.414
1.265.473
1.244.702
1.224.732
1.223.686
1.211.312

% incidenza
su attivita del
Fondo
8,120
1,977
1,657
1,621
1,473
1,443
1,308
1,085
0,919
0,908
0,875
0,816
0,808
0,716
0,674
0,636
0,630
0,619
0,617
0,615
0,609
0,602
0,588
0,583
0,581
0,579
0,571
0,564
0,555
0,554
0,540
0,535
0,535
0,527
0,512
0,507
0,504
0,497
0,497
0,486
0,484
0,482
0,481
0,481
0,478
0,471
0,463
0,456
0,455
0,451
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Di seguito sono dettagliate (in unita di Euro) le variazioni della consistenza del patrimonio in gestione,
verificatesi nel corso del primo semestre, dovute a sottoscrizioni (incrementi) e rimborsi (decrementi).

CLASSE A
Incrementi: sottoscrizioni:
- sottoscrizioni singole 2.849.823
- piani di accumulo 466.651
- switch in entrata 320.412
Decrementi: rimborsi:
- riscatti -3.101.906
- piani di rimborso
- switch in uscita -4.320
Raccolta netta del periodo CLASSE A 530.659

CLASSE P
Incrementi: sottoscrizioni:
- sottoscrizioni singole 22.589.604
- piani di accumulo 1.933.597
- switch in entrata 253.567
Decrementi: rimborsi:
- riscatti -6.155.391
- piani di rimborso
- switch in uscita -234.031
Raccolta netta del periodo CLASSE P 18.387.347
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Relazione semestrale del fondo BancoPosta Rinascimento
SITUAZIONE PATRIMONIALE

ATTIVITA’

Situazione al
30/06/2025

Situazione a fine esercizio
precedente

Valore
complessivo

%
tot. attivita

Valore %

complessivo |tot. attivita

C. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
C1. Margini presso organismi di compensazione e garanzia

C2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

C3. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non

quotati

D. DEPOSITI BANCARI
D2. Altri

E. PRONTI CONTRO TERMINE ATTIVI E OPERAZIONI
ASSIMILATE

Relazione Semestrale al 30 giugno 2025

260.020.641
176.796.067
34.256.150
142.539.917
57.874.962
25.349.612

6.911.918

8.669.952
2.882.372
-4.640.406

1.930.443
1.923.387

7.056

96,711

65,757
12,741
53,016

21,526
9,428

2,571
3,225
1,072
-1,726
0,718
0,715

0,003

227.413.554 95,518

154.927.624 65,073
29.155.341 12,246
125.772.283 52,827
48.129.322 20,215
24.356.608 10,230

8.394.756 3,526
8.394.756 3,526

2.273.536 0,956
2.273.534 0,956

0,000

TOTALE ATTIVITA’ 268.863.002 100,000 238.081.846 100,000
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Situazione al Situazione a fine esercizio
PASSIVITA’ E NETTO 30/06/2025 precedente
Valore complessivo Valore complessivo

H. FINANZIAMENTI RICEVUTI

. PRONTI CONTRO TERMINE PASSIVI E OPERAZIONI
ASSIMILATE

L. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

L1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati

L2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non

quotati

268.361.839 237.421.33
5.653.038.901 5505521 08
230021543 205470265
38.519.253,180 35.411.223,558

MOVIMENTI DELLE QUOTE NEL SEMESTRE

Quote emesse — Classe A 612.429,778
Quote rimborsate — Classe A 524.912,465
Quote emesse — Classe P 4.190.734,848
Quote rimborsate — Classe P 1.082.705,226
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Trasparenza sull’uso delle operazioni di finanziamento tramite titoli e dei Total Return
Swap nell’informativa periodica degli OICR

Alla data di riferimento della relazione periodica, il Fondo presenta posizioni aperte relative ad operazioni
di Finanziamento tramite titoli e Total Return Swap e ha fatto ricorso a tali strumenti nel periodo di
riferimento. Le seguenti informazioni fanno riferimento alla data della relazione periodica.

Operazioni di prestito titoli e merci
In % delle

Titoli dati in prestito Importo attivita
prestabili (*)
Valore corrente dei contratti in essere alla data della relazione: 36.852.575 14,173%
TOTALE 36.852.575 14,173%

*La cassa e i valori assimilati sono esclusi dal calcolo delle attivita prestabili.

Attivita impegnata nelle operazioni nelle operazioni di Finanziamento tramite titoli e in
Total Return Swap

ATTIVITA' IMPEGNATE

in % sul patrimonio
e netto
Prestito titoli o merci (*)
- Titoli dati in prestito 36.852.575 13,732%
- Titoli ricevuti in prestito
Pronti contro termine (**)
- Pronti contro termine attivi
- Pronti contro termine passivi
Acquisto con patto di rivendita (**)
- Acquisto con patto di rivendita
- Vendita con patto di riacquisto
Total return swap (***)
- Total return receiver

- Total return payer
* valore dei beni oggetto di prestito
** valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
*** valore dell'impegno

Emittenti delle garanzie reali ricevute nell’ambito delle operazioni di finanziamento
tramite titoli e in total return swap: i dieci maggiori emittenti

Primi dieci emittenti Importo
US TREASURY N/B 5.146.510
JAPAN TREASURY DISC BILL 4.963.286
CPPIB CAPITAL INC 1.627.136
KINGDOM OF SPAIN 1.437.910
OMERS FINANCE TRUST 1.347.625
WESTPAC SEC NZ/LONDON 1.164.800
ABN AMRO BANK NV 990.028
UNITED KINGDOM GILT 777.267
ST Engineering 776.341
CIBC 767.375
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Posteitaliane

Controparti delle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap: le dieci

principali controparti

Prime dieci controparti

Prestito titoli o merci (*)
- BARCLAYS BANK PLC

- BNP PARIBAS

- NATIXIS

- MORGAN STANLEY & CO.
- BANCO SANTANDER

- DEUTSCHE BANK AG FRANKFURT

- STANDARD CHARTERED BANK
- MIZUHO INTERNATIONAL PLC
- NOMURA INTERNATIONAL PLC

- JEFFERIES INTERNATIONAL LIMITED

* valore dei beni oggetto di prestito

Tipo e qualita della garanzia reale

In % sul totale

Titoli di Stato

- Fino a Investment grade
- Minore di Investment grade
- Senza rating

Altri titoli di debito

- Fino a Investment grade
- Minore di Investment grade
- Senza rating

Titoli di capitale
Altri strumenti finanziari
Liquidita

TOTALE

Relazione Semestrale al 30 giugno 2025

Prestito Titoli

Ricevute Concesse

33,820%

0,205%

48,349%

1,819%
15,808%

100%

Pronti contro
termine

Ricevute Concesse

Importo

6.782.989
14.258.008
2.021.754
6.457.997
560.432
5.094.680
90.350
321.028
473.351
791.985

Acquisto con
patto di
rivendita

Total return
swap

Ricevute Concesse Ricevute Concesse
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Scadenza della garanzia reale

In % sul totale

Meno di un giorno (*)

Da un giorno a una settimana

Da una settimana a un mese

Da uno a tre mesi

Da tre mesi a un anno

Oltre un anno

Scadenza aperta

TOTALE

* Comprensivo del valore della liquidita

Valuta della garanzia reale

In % sul totale

Scadenza delle operazioni

TOTALE

In % sul totale

Prestito titoli o merci (*)
- Titoli dati in prestito
- Titoli ricevuti in prestito

Pronti contro termine

()

- Pronti contro termine attivi
- Pronti contro termine passivi
Acquisto con patto di rivendita

%%k

- Acquisto con patto di

rivendita

- Vendita con patto di

riacquisto

Total return swap (***)

- Total return receiver

- Total return payer

* valore dei beni oggetto di prestito
** valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti

ok

valore dell'impegno

Relazione Semestrale al 30 giugno 2025

Prestito Titoli
Ricevute Concesse
0,535%
2,583%
0,699%
8,278%
72,098%
15,808%
100%
Prestito Titoli
Ricevute Concesse
100%
100%
Meno di LI
- giorno ad
. una
giorno settimana

Posteitaliane

Acquisto con

Pronti contro Total return

g atto di
termine P . swa
rivendita P
Ricevute Concesse Ricevute Concesse Ricevute Concesse

Acquisto con

Pronti contro Total return

. atto di
termine p . swap
rivendita
Ricevute Concesse Ricevute Concesse Ricevute Concesse
Dauna
. Da tre
settimana Da uno a - Oltre un Operaz. TOTALE
ad un tre mesi anno aperte
un anno
mese
100% 100%
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Paese di origine delle controparti delle operazioni

Francia 44.175%
Germania 13,824%
Regno Unito 40,479%
Spagna 1,521%

* valore dei beni oggetto di prestito
** valore dei beni acquistati/ceduti/trasferiti a pronti
*** valore dell'impegno

Regolamento e compensazione delle operazioni

Bilaterale 38,689%
Trilaterale 61,311%
Controparte Centrale

Altro

Dati sul riutilizzo delle garanzie reali

Con riferimento alle operazioni di finanziamento tramite titoli e in total return swap, il Fondo non ha
riutilizzato le eventuali garanzie reali ricevute.

Modalita di custodia delle garanzie reali ricevute

Valore corrente dei contratti in essere alla data della relazione: 100%
presso BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, MILANO °
TOTALE 100%
Numero di depositi complessivo 1

Custodia delle garanzie reali concesse

A fine esercizio il Fondo non ha concesso garanzie reali nellambito di eventuali operazioni di
finanziamento tramite titoli o in total return swap.
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Dati sulla ripartizione dei rendimenti derivanti dalle operazioni di finanziamento tramite
titoli e di total return swap

OICR

Proventi

Oneri

Proventi
del
Gestore

Proventi
di altre
parti

Totale
Proventi

OICR

Proventi

Oneri

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)=a+c+d

(a)/(e)

(b)/(e)

In % del totale

Importo (in migliaia di Euro) Proventi

- Titoli dati in prestito 20.730 5.182 25.912 @ 80,000%
- Titoli ricevuti in prestito
Pronti contro termine (**)
- Pronti contro termine attivi
- Pronti contro termine passivi
Acquisto con patto di rivendita
*%
- Acquisto con patto di
rivendita
- Vendita con patto di
riacquisto
Total return swap (***)

- Total return receiver

- Total return payer
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BANCOPOSTA FONDI S.p.A. SGR

Appartenente al GruEeo Poste Italiane

Iscritta al n° 23 dell’Albo de ocieta di Gestione
del Risparmio (Sezione Gestori di OICVM)
Aderente al Fondo Nazionale di Garanzia

BancoPosta Fondi S.p.A. SGR con Socio Unico

Sede Legale e amministrativa:

Viale Europa, 190 - 00144 Roma - Fax 06 98680509
Codice Fiscale, Partita IVA e Registro delle Imprese
di Roma n° 05822531009 - Capitale Sociale int. vers.

Euro 12.000.000

Per informazioni e assistenza:
numero 06.4526.3322
Il costo della chiamata da cellulare o da linea fissa dipende
dall'operatore telefonico dal quale si effettua la chiamata.
Attivo dal lunedi al sabato esclusi festivi, dalle ore 8.00 alle ore 20.00



