Lettre aux investisseurs Aolt 2018

Raiffeisen Futura Global Bond:
soleil et ombre

Chers investisseurs,

Profitez-vous bien de I'été qui nous a offert cette année déja tant de soleil et de chaleur? Vers la fin juillet, méme la
lune a cherché refuge dans I'ombre de la terre, derriére laquelle elle s'est cachée pendant pres de deux heures
pour la plus longue éclipse lunaire totale du XXle siecle. Au cceur de cette magnifique saison, je fais I'inverse: je
sors de I'ombre et fais la lumiére pour vous sur les derniéres décisions de placement dans le Raiffeisen Futura
Global Bond — pour qu'en tant qu'investisseur, vous compreniez mieux |'évolution de la valeur du fonds.

Les marchés obligataires jouent aux montagnes russes

Au premier semestre, I'économie mondiale s'est globalement bien portée. Les rendements obligataires ont donc
progressé durant les premiers mois de |I'année. Mais les marchés obligataires ont été malmenés par des
événements politiques qui ont rendu les investisseurs nerveux. Il s'agit principalement du bras de fer entre les USA
et la Corée du Nord en tant que puissances nucléaires, de la sortie des USA, sans concertation avec leurs alliés, de
I'accord nucléaire iranien, du conflit commercial déclenché par Donald Trump, de la crise des migrants en Europe
et du nouveau gouvernement italien remettant en cause les fondements de I'UE. Ce climat d'incertitudes mondial a
déclenché une fuite vers les placements peu risqués. Cela a fait baisser le rendement des obligations d'Etat — de
maniere provisoire aux USA, et méme au-dessous de leur niveau du début de I'année dans les pays centraux de la
zone euro. Pendant ce temps, les majorations pour risque des obligations d'entreprise et obligations des pays
périphériques de la zone euro ont augmenté.

Les taux et les cours sont reliés

En tant qu'investisseur obligataire, vous connaissez les mécanismes suivants:

e L'évolution du prix des obligations dépend dans un rapport inverse de |'évolution des taux d'intérét et des
rendements obligataires: quand ces derniers augmentent, le prix des obligations baisse, et inversement.

e Les obligations a court terme sont moins sensibles aux variations des taux d'intérét.

C'est pourquoi les décisions de placement suivantes, en particulier, favorisent I'évolution de la valeur du Raiffeisen
Futura Global Bond:

e Préférence aux durées courtes pour les obligations en USD, puisque les taux d'intérét américains remontent.

e Positions en obligations de la zone euro ou le niveau des taux d'intérét a globalement baissé

Les décisions suivantes, en particulier, ont agi comme un frein:

e Préférence aux obligations d'entreprise espagnoles et italiennes, dont les majorations pour risque ont
augmente.

e Positions avec rating BB et BBB, dont les majorations pour risque ont également augmente.
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Variantes — prudence - durabilité

L'inquiétude des investisseurs n'a pas disparu, entrainant une évolution en dents de scie des marchés. Dans le
conflit commercial au sujet des taxes douanieres, le président des USA et le président de la Commission
européenne semblent disposés a trouver un compromis. Entre les USA et la Chine, en revanche, le ton est plus
rude. Il nous reste également a voir de quelle maniere I'injection généreuse d'argent des banques centrales depuis
des années sera réduite. A la différence de la Fed, qui devrait continuer a relever ses taux d'intérét, la BCE atten-
dra encore jusqu'au milieu de I'année prochaine.

Compte tenu de ces incertitudes, la prudence est de mise selon la régle éprouvée de la diversification: combiner
des obligations de différentes durées d'émetteurs de différents pays et secteurs!

Le Raiffeisen Futura Global Bond s'en tient a cette régle et ses priorités sont actuellement les suivantes:

e Part élevée d'obligations présentant une qualité de crédit maximale, c'est-a-dire ratings AAA et AA
(rating moyen du portefeuille: A+)

e Obligations en USD: préférence donnée au secteur industriel, par exemple secteur de I'informatique, et aux
durées courtes

e Obligations en EUR: préférence donnée aux obligations d'entreprise, surtout valeurs financieres, des pays
périphériques de la zone euro, par rapport aux pays centraux

¢ Risques de change par rapport au franc suisse couverts

e Part plus élevée de liquidités pour pouvoir saisir a tout moment les opportunités de placement attrayantes
résultant des mouvements du marché

Pour finir, je tiens a souligner que le Raiffeisen Futu-ra Global Bond n'investit que dans des obligations d'émetteurs
qui respectent des principes éthiques, se soucient de I'environnement et de la société et sont bien armés pour
relever les défis du futur. Votre placement en fonds contribue ainsi a ce que les générations futures puissent, elles
aussi, admirer le spectacle fascinant offert par les éclipses de lune et ne dépérissent pas lors d'étés brilants.

Avec mes salutations estivales et chaleureuses

Manfred Blichler
Gestionnaire de fonds, Vontobel Asset Management

Pour obtenir des chiffres détaillés au sujet de votre fonds, veuillez vous adresser a votre conseiller a la clientéele ou
consultez la factsheet sur www.raiffeisen.ch/fonds.
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Ce document ne constitue pas une offre

Le fonds mentionné dans ce document est un fonds de droit suisse. Les contenus publiés ici sont fournis a titre d'information uniquement. lls ne
constituent donc ni une offre au sens juridique, ni une incitation ou recommandation d'achat ou de vente d'instruments de placement. La
présente publication ne constitue ni une annonce de cotation ni un prospectus d'émission au sens des art. 652a et 1156 CO. L'intégralité des
conditions déterminantes ainsi que le détail des risques inhérents a ce produit figurent dans les documents de vente correspondants
juridiquement contraignants (par ex. le prospectus, le contrat de fonds). En raison de restrictions légales en vigueur dans certains Etats, les
présentes informations ne sont pas destinées aux ressortissants ou aux résidents d'un Etat dans lequel la distribution des produits décrits dans
cette publication est limitée. Cette publication n'est pas destinée a fournir au lecteur un conseil en placement ni a I'aider a prendre ses déci-
sions en matiere d'investissement. Des investissements dans les placements décrits ici ne devraient étre effectués que suite a un conseil a la
clientéle approprié et/ou a I'examen minutieux des prospectus de vente a force juridique contraignante. Toute décision prise sur la base de la
présente publication I'est au seul risque de I'investisseur. Les souscriptions sont réalisées uniquement sur la base du prospectus actuel ou du
contrat de fonds ainsi que sur la base des «Informations essentielles pour I'investisseur» (Key Investor Information Documents, KIID), auxquels
est joint le dernier rapport annuel ou semestriel. Ces documents peuvent étre obtenus gratuitement auprés de Raiffeisen Suisse société
coopérative, Raiffeisenplatz, CH-9001 St-Gall, auprés de Vontobel Asset Management SA, Gotthardstrasse 43, CH-8022 Zurich et auprés de
Vontobel Services de Fonds SA, Gotthardstrasse 43, CH-8022 Zurich.

Exclusion de responsabilité

Raiffeisen Suisse société coopérative fait tout ce qui est en son pouvoir pour garantir la fiabilité des données présentées. Cependant, Raiffeisen
Suisse société coopérative ne garantit pas I'actualité, |'exactitude ou I'exhaustivité des informations divulguées dans la présente publication.
Raiffeisen Suisse société coopérative décline toute responsabilité liée aux pertes ou dommages éventuels (directs, indirects et consécutifs) qui
seraient causés par la diffusion de la présente publication ou des informations qu'elle comporte, ou qui seraient en rapport avec sa distribution.
Elle décline par ailleurs toute responsabilité liée aux pertes résultant des risques inhérents aux marchés financiers.

Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiére

La présente publication n'est pas le résultat d'une analyse financiére. Les «Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiére»
définies par I'Association suisse des banquiers (ASB) ne s'appliquent donc pas a la présente publication.
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