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Au-dessus du
brouillard, le soleil.

Cheres investisseuses, chers investisseurs,

J'espére que vous entamez cette nouvelle année en toute sé-
rénité. En hiver, la nature se repose elle aussi. Les jours sont
plus courts et les nuits plus longues qu’en été. Le soleil est
plus bas et se couche avant méme que la journée de travail
ne soit terminée, et bien souvent, une nappe de brouillard
obstrue le ciel bleu. C'est exactement ce type de brouillard
qui a assombri le contexte de placement I'an dernier.

Le brouillard va-t-il enfin se lever?

Quand le conflit au Proche-Orient s'est aggravé entre le Ha-
mas et Israél en octobre, beaucoup d’investisseuses et inves-
tisseurs se sont inquiétés. Néanmoins, fin 2023, I'inflation a
décliné plus fortement que la plupart ne le pensaient. Paral-
lélement, nous avons observé un ralentissement du marché
de I'emploi américain, qui avait étonnamment bien résisté
jusque-la. Les données publiées ont confirmé un essouffle-
ment de I'économie a la suite des relevements massifs des
taux par la Fed en vue d’endiguer |'inflation.

Les investisseurs en ont conclu que le taux directeur avait
enfin atteint le sommet et que la Fed allait bientdt I'abaisser.
La Banque centrale européenne a également indiqué ne pas
vouloir durcir davantage sa politique monétaire. En Suisse,
I'inflation a été moins marquée dés le début. C'est pourquoi
la Banque nationale suisse I'a enrayée en optant pour un
franc fort plutdt que d’opérer de nouveaux relevements de
taux.

A l'idée d'une baisse imminente des taux directeurs, les
investisseurs ont retrouvé le moral. Ils ont donc joyeusement
investi de nouveau dans les obligations, notamment dans

les emprunts d'Etat, ce qui a entrainé une diminution des
rendements. Ils ont méme accepté le risque accru des actions
qui ont cléturé I'année par une envolée aprés une phase de
consolidation.

«Je reste prudent car les dangers ne
sont pas écartés.»

Pour les investisseurs en Suisse
Lettre aux investisseurs janvier 2024

Outre le ralentissement de la croissance économique mon-
diale, les risques géopolitiques ont persisté: une nouvelle
guerre a éclaté au Proche-Orient, le conflit ukrainien a conti-
nué de sévir, les grandes puissances mondiales sont restées
désunies et la société est manifestement divisée. Le contexte
de placement est donc resté incertain. Dans ce type de situa-
tions, on sait que les marchés financiers peuvent s’envoler ou
dévisser.

Informations concrétes sur le fonds Raiffeisen Futura -
Pension Invest

C'est pour les raisons précédemment évoquées que, depuis
longtemps déja, j'ai paré le fonds Raiffeisen Futura — Pension
Invest contre ces deux éventualités en mixant une sélection
de titres diversifiés des secteurs défensifs et cycliques a
|"échelle mondiale. Normalement, les secteurs défensifs sont
moins sensibles aux périodes d'incertitudes et les secteurs
cycliques sont plus rentables en périodes propices.

Concernant les obligations, j'ai privilégié les emprunts d’Etat
qui enregistrent des rendements attractifs. Pour les titres
d’entreprise, j'ai misé sur une bonne qualité de crédit. J'ai
empoché les bénéfices de certaines positions en actions que
je considérais comme surévaluées aprés une forte évolution
de leurs cours. J'ai investi de nouveau ces revenus dans des
actions d’entreprise des secteurs suivants: technologiques de
I'information, logiciels informatiques, cloud computing, intel-
ligence artificielle et semi-conducteurs, qui présentent a mon
avis de bonnes perspectives de réussite. Je me suis concentré
notamment sur les entreprises qui pourraient a mes yeux
tirer profit du changement structurel a long terme vers une
durabilité accrue grace a leurs solutions innovantes.

Un brouillard tenace

A I'heure actuelle, la plupart des entreprises présentent
encore des bilans solides avec un faible endettement. Néan-
moins, elles subiront la hausse des codts de financement par



des capitaux étrangers, provoquée par les relevements des
taux directeurs. La plupart des sociétés n'enregistrent plus de
croissance de leurs bénéfices et nombreuses sont celles a de-
voir déja revoir leurs projets d'investissements a la baisse. De
plus en plus d’entreprises sont contraintes de répondre aux
exigences salariales élevées d'une main-d’ceuvre qualifiée

de plus en plus rare. Si cette tendance se poursuit, certaines
entreprises devront envisager des licenciements pour proté-
ger leurs marges. Nous observerons donc de toute évidence
un nouveau ralentissement conjoncturel.

C'est pourquoi dans le cadre du fonds Raiffeisen Futura —
Pension Invest, je sélectionne uniquement des entreprises
et des débiteurs de I'univers de durabilité Futura dont je
suis convaincu de la qualité: ils doivent étre leaders sur leur
marché et disposer d'un modele d’affaires solide qui soit
capable de générer des cash-flows disponibles, y compris en
temps de crise. Leur bilan doit étre sain et présenter peu de
capitaux étrangers. Il faut que leurs marques soient solides
et leurs produits suffisamment innovants pour disposer d’un
pouvoir de fixation des prix. Si ces conditions ne sont pas
remplies, je renonce a tout engagement.

Prendre la hauteur requise

Si vous vous trouvez dans une nappe de brouillard trop
épaisse, voici un conseil: prenez de la hauteur, que ce soit a
pied, a vélo, par téléphérique ou funiculaire. Au-dessus du
brouillard, vous verrez le monde autrement et vous réaliserez
gue les jours vont bientot étre plus longs et plus radieux.
Pendant ce temps, je me chargerai de votre placement dans
le fonds Raiffeisen Futura — Pension Invest et prendrai les
décisions d'investissement nécessaires avec toute la circons-
pection requise car, dans le contexte de placement aussi, le
brouillard finit toujours par se lever.

Votre gestionnaire de fonds,
Andreas Bentzen
Vontobel Asset Management

Vous trouverez des chiffres plus détaillés sur votre fonds dans la factsheet correspondante

Prévoyance:

« Raiffeisen Futura — Pension Invest Yield V

Raiffeisen Futura — Pension Invest Balanced V

- Raiffeisen Futura — Pension Invest Growth V

Raiffeisen Futura — Pension Invest Equity V

Patrimoine libre:

- Raiffeisen Futura — Pension Invest Yield A

Raiffeisen Futura — Pension Invest Yield B

« Raiffeisen Futura — Pension Invest Balanced A

Raiffeisen Futura — Pension Invest Balanced B

« Raiffeisen Futura — Pension Invest Growth A

Raiffeisen Futura — Pension Invest Growth B

- Raiffeisen Futura — Pension Invest Equity A

Raiffeisen Futura — Pension Invest Equity B

N'hésitez pas non plus a parcourir nos autres publications. Les fiches produit et les fiches d’'information de base (FIB)

correspondantes sont disponibles sur raiffeisen.ch/f/fonds.

Pour toute question, merci de bien vouloir vous adresser a votre conseillére ou votre conseiller clientéle.


https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/PensionInvestYield-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestBalanced-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestGrowth-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestEquity-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestYieldA-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestYieldB-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestBalancedA-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestBalancedB-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestGrowthA-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestGrowthB-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestEquityA-f.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/fr/PensionInvestEquityB-f.pdf

Opportunités

Durable: le fonds investit uniqguement dans des débiteurs et des en-
treprises répondant a des critéres de durabilité clairs. Ces débiteurs et
entreprises se caractérisent essentiellement par des modeles d'affaires
durables qui ont su déceler les risques a long terme et saisissent les
opportunités en temps utile. Ainsi, la prise en compte systématique de
critéres de durabilité permet de minimiser ces risques et de saisir les
opportunités.

Diversifié: en associant diverses catégories de placement et un grand
nombre de titres internationaux, les risques sont largement diversi-
fiés. Vous pouvez ainsi profiter d'opportunités de placement dans le
monde entier.

Gestion active par un professionnel: des spécialistes expérimentés
prennent les décisions de placement pour vous en se fondant sur des
analyses approfondies et surveillent en permanence le fonds tout en
contrdlant strictement les risques.

Sur mesure: vous pouvez choisir I'objectif de placement correspon-
dant a vos prévisions de rendement et a votre limite de risque.
Protection élevée des investisseurs: le fonds est soumis a la loi

sur les placements collectifs et le capital investi est réputé patrimoine
spécial.

Effet du prix moyen: en investissant via un plan d’épargne en fonds
de placement, vous acquérez au fil du temps des parts de fonds au
prix moyen lissé, quelles que soient les fluctuations des prix.

Dans la fortune de prévoyance, les points suivants s'appliquent en outre
(catégorie de parts V):

Nantissement possible: vous n’avez pas a renoncer al'argent investi
dans votre dép6t prévoyance jusqu’a votre départ a la retraite, mais
pouvez le nantir jusqu’a 90% pour son propre logement.
Avantageux fiscalement, flexibles et durables: en régle générale,
les bénéfices générés dans le patrimoine de prévoyance sont exonérés
d'impdts. Le capital est imposé avec les autres capitaux de prévoyance
lors du versement. Vous pouvez modifier |'objectif de placement
choisi ou rapatrier des fonds de la prévoyance liée a des titres vers
votre compte de prévoyance a tout moment. Lors de votre départ a la
retraite, il vous suffira de transférer vos fonds du dépét de prévoyance
vers le dépbt libre, dans la méme famille de fonds.

Mentions légales

Risques

« Fluctuations de valeurs: il est possible que le fonds doive affronter
des fluctuations de valeurs, liées au marché, au secteur, a |'entre-
prise, aux intéréts et aux taux de change. Les obligations subissent
des pertes de cours lorsque les taux d’intérét augmentent, lorsqu’un
débiteur ne respecte pas ses engagements ou encore lorsque sa sol-
vabilité est dégradée. Les obligations de moindre qualité de crédit ont
un risque de perte plus élevé que les obligations ayant une meilleure
qualité de crédit.
Pays émergents, monnaies et dérivés: le fonds peut investir dans
des marchés émergents, ou des insécurités sociales, politiques et
économiques peuvent exister et ou les conditions-cadres prudentielles
et opérationnelles different des normes usuelles dans les pays indus-
trialisés et ou les marchés de capitaux et places boursiéres ne sont pas
nécessairement reconnus, régulés, ouverts régulierement, accessibles
au public et liquides. Le fonds peut également investir dans des titres
libellés en monnaies étrangéres. La valeur du fonds dépend donc des
fluctuations des taux de change par rapport au franc suisse, qui est la
monnaie du fonds. L'utilisation de dérivés lie le fonds a la qualité des
contreparties impliquées et a I'évolution des marchés et des instru-
ments de base sous-jacents.
Décisions de placement: le fonds obéit a des critéres de durabilité.
Le gestionnaire de fonds est donc lié lorsqu’il prend des décisions
en matiére de placement, ce qui peut favoriser la valeur du fonds ou
lui nuire. Ni I'analyse de la valeur des différentes entreprises ni les
décisions de placement actives du gestionnaire de fonds n’offrent une
garantie de succes.
« Valeur des parts: |a valeur des parts du fonds peut passer au-dessous
du prix d’achat auquel vous avez acquis votre part.

Ce document est destiné a des fins publicitaires et d'information générales et n’est pas adapté a la situation individuelle du destinataire. En I'espéce, il appartient au

destinataire d’obtenir les précisions et d'effectuer les examens nécessaires et de recourir a des spécialistes (par ex. conseillers fiscaux, en assurances ou juridiques). «Futura»
est utilisé pour désigner les instruments et services financiers durables. Vous trouverez de plus amples informations concernant la thématique «Placements durables avec
Raiffeisen» dans la brochure correspondante (disponible sur raiffeisen.ch/reglement-futura). Ce document ne constitue ni un conseil en placement, ni une recomman-
dation personnelle, ni une offre, ni une incitation ou un conseil d'achat ou de vente d'instruments financiers. Les fonds mentionnés sont des fonds de droit suisse. Ce
document en particulier n"est ni un prospectus, ni une feuille d'information de base au sens des art. 35 et s. ou 58 et s. de la LSFin. Les conditions complétes ainsi que

les informations détaillées sur les risques inhérents aux différents instruments financiers mentionnés, qui sont seules déterminantes, figurent dans les documents de vente
juridiquement contraignants respectifs (par exemple le prospectus, le contrat de fonds et la fiche d’informations de base (FIB), accompagnés a chaque fois des rapports
annuels et semestriels). Ces documents peuvent étre obtenus gratuitement aupreés de Raiffeisen Suisse société coopérative, Raiffeisenplatz, 9001 Saint-Gall («Raiffeisen
Suisse») ou sur raiffeisen.ch/f/fonds ainsi quauprés de Bank Vontobel SA, Gotthardstr. 43, 8022 Zurich, de Vontobel Asset Management SA, Gotthardstr. 43, 8022 Zurich
et de Vontobel Services de Fonds SA, Gotthardstr. 43, 8022 Zurich (ci-apres collectivement «Vontobel»). Il est recommandé d'acheter des instruments financiers unique-
ment apres avoir obtenu un conseil personnalisé et étudié les documents de vente juridiquement contraignants ainsi que la brochure «Risques inhérents au commerce
d’instruments financiers» de |'Association suisse des banquiers (ASB). Toute décision prise sur la base du présent document I'est au seul risque du destinataire. En raison
des restrictions légales en vigueur dans certains Etats, les présentes informations ne sont pas destinées aux ressortissantes et aux ressortissants d'un Etat dans lequel la
distribution des instruments ou des services financiers mentionnés dans le présent document est limitée, ni aux personnes ayant leur siege ou leur domicile dans un tel
Etat. Ce document ne doit pas &tre mis a la disposition ou remis a des personnes US ni étre diffusé aux Etats-Unis. Les fonds mentionnés dans le présent document ne
peuvent étre distribués aux Etats-Unis et ne doivent pas y étre proposés, vendus, ou livrés. Les performances indiquées se basent sur des données historiques ne permet-
tant pas d'évaluer les évolutions présentes ou futures. Les commissions et frais prélevés lors de I'émission et, le cas échéant, lors du rachat des parts n'ont pas été pris en
considération dans le calcul des données de performance de fonds. Le présent document contient des déclarations prospectives qui refletent les estimations, hypothéses
et prévisions de Raiffeisen Suisse au moment de son élaboration. En raison des risques, incertitudes et autres facteurs, les résultats futurs sont susceptibles de diverger des
déclarations prospectives. Par conséquent, ces déclarations ne représentent aucune garantie concernant les performances et évolutions futures. Les risques et incertitudes
comprennent notamment ceux décrits dans le rapport de gestion du Groupe Raiffeisen (disponible sur report.raiffeisen.ch). Ce document ne repose pas sur une analyse
financiere. Les «Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiére» telles que définies par I'Association suisse des banquiers (ASB) ne s’appliquent donc pas
au présent document. Raiffeisen Suisse et les Banques Raiffeisen ainsi que Vontobel font tout ce qui est en leur pouvoir pour garantir la fiabilité des données et contenus
présentés. Cependant, elles ne garantissent pas I'actualité, I'exactitude ni I'exhaustivité des informations fournies dans le présent document et déclinent toute respon-
sabilité en cas de pertes ou dommages (directs, indirects et consécutifs) découlant de la distribution et de I'utilisation du présent document ou de son contenu. Elles ne
sauraient par ailleurs étre tenues responsables des pertes résultant des risques inhérents aux marchés financiers. Les avis exprimés dans le présent document sont ceux

de Raiffeisen Suisse ou Vontobel au moment de la rédaction et peuvent changer a tout moment et sans préavis. Raiffeisen Suisse n’est pas tenue d'actualiser le présent
document. Toute responsabilité quant aux conséquences fiscales éventuelles est exclue. Il est interdit de reproduire et/ou diffuser le présent document en tout ou partie
sans |'autorisation écrite de Raiffeisen Suisse.



