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Raiffeisen Futura Global Bond:
lati in ombra e lati esposti al sole

Stimate investitrici, stimati investitori,

vi state anche voi godendo I'estate, che quest'anno ci ha regalato gia tanto sole e calore? Verso la fine di luglio
perfino la luna ha cercato di proteggersi all'ombra della terra, dove si &€ nascosta per quasi due ore per I'eclissi di
luna totale piu lunga del XXI° secolo. Nel cuore di questa splendida stagione, ho deciso di fare altrimenti: esco
dall'ombra e faccio per voi luce sulle recenti decisioni d'investimento nel Raiffeisen Futura Global Bond, in modo
che, in qualita di investitori, possiate comprendere meglio I'andamento del valore del fondo.

Mercati obbligazionari sulle montagne russe

Nel primo semestre I'economia mondiale ha presentato una situazione sostanzialmente sana e, nei primi mesi, i
rendimenti obbligazionari sono aumentati di conseguenza. Tuttavia i mercati obbligazionari sono stati sballottati da
eventi politici, che hanno reso nervosi gli investitori. Tra gli eventi principali troviamo la prova di forza tra USA e
Corea del Nord in quanto potenze atomiche, I'uscita degli USA dall'accordo sul nucleare con I'lran senza consultare
i partner dell'alleanza, il conflitto commerciale scatenato dal presidente USA Trump, la crisi dovuta ai flussi di
rifugiati in Europa e il nuovo governo italiano che ha scosso i pilastri dell'UE. L'insicurezza mondiale ha scatenato
una fuga verso investimenti a basso rischio, per cui sono diminuiti i rendimenti dei titoli di stato — negli USA
temporaneamente, nei paesi centrali dell'EZ persino al di sotto del livello di inizio anno. Nel frattempo sono saliti i
premi di rischio delle obbligazioni societarie e delle obbligazioni dei paesi periferici dell'EZ.

Tassi e corsi collegati

In quanto investitori obbligazionari conoscete questi meccanismi:

e L'andamento dei prezzi delle obbligazioni dipende, in direzione opposta, dall'andamento dei tassi d'interesse
risp. dei rendimenti obbligazionari: se gli ultimi aumentano, i primi diminuiscono, e viceversa.

e Le obbligazioni a breve termine sono meno sensibili ai movimenti dei tassi.

Per questo soprattutto le sequenti decisioni d'investimento hanno favorito I'andamento del valore del Raiffeisen
Futura Global Bond:

e Preferenza per durate piu brevi per obbligazioni in USD, visto che sono aumentati i tassi USA

e  Posizioni in obbligazioni dell'EZ, dove in generale il livello dei tassi &€ diminuito

Hanno esercitato un effetto frenante in particolare le seguenti decisioni:

e Preferenza per obbligazioni societarie spagnole e italiane, i cui premi di rischio sono aumentati
e Posizioni con rating BB e BBB, i cui premi di rischio sono anch'essi aumentati
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Varieta — prudenza - sostenibilita

L'insicurezza degli investitori non & scomparsa e continua a imprimere ai mercati un movimento a zigzag. Nel
conflitto commerciale transatlantico per i dazi sull'importazione € comunque affiorata volonta di compromesso tra
il presidente USA e il presidente della Commissione dell'UE. Invece tra USA e Cina regnano toni aspri. Resta anche
da vedere in che modo verranno ridotti i flussi di denaro delle Banche centrali, generosi da anni. A differenza della
Fed, che dovrebbe ancora aumentare i tassi, la Banca centrale europea vuole in tal senso aspettare pre-
sumibilmente fino a meta 2019.

Alla luce di queste incertezze & opportuno essere prudenti secondo |'affermata regola della diversificazione:
combinare le obbligazioni con durate differenti di emittenti di paesi e settori diversi!

Il Raiffeisen Futura Global Bond rispetta questa regola e al momento si concentra su quanto segue:

e Ampia quota di massima qualita del credito, quindi rating AAA e AA (rating medio del portafoglio: A+)

e Obbligazioni in USD: si preferiscono il settore industriale, ad es. aziende informatiche, e durate piu brevi

e Obbligazioni in euro: vengono preferite le obbligazioni societarie, in particolare i valori finanziari, di paesi
periferici dell'EZ rispetto a quelle dei paesi centrali

e Coperti i rischi legati al tasso di cambio rispetto al franco svizzero

¢ Una quota maggiore di fondi propri per poter sfruttare in qualsiasi momento le interessanti opportunita
d'investimento che risultano dai movimenti del mercato

Mi preme infine sottolineare che il Raiffeisen Futura Global Bond investe solo in obbligazioni di emittenti che hanno
grande rispetto dei principi etici, che si adoperano per I'ambiente e la societa e che sono ben preparati per
affrontare le sfide del futuro. Gra-zie al vostro investimento in fondi contribuite quindi a far si che anche le
generazioni future possano osservare ancora affascinanti eclissi lunari e non siano oppressi da estati totalmente
surriscaldate.

Calorosi saluti estivi

Vostro Manfred Blichler
Gestore del fondo, Vontobel Asset Management

Per conoscere i dati dettagliati relativi al vostro fondo rivolgetevi al vostro consulente alla clientela o consultate la

scheda informativa disponibile su www.raiffeisen.ch/fonds.
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Esclusione di offerta

Il fondo menzionato in questo documento & soggetto al diritto svizzero. | contenuti della presente pubblicazione sono forniti esclusivamente a
titolo informativo. Essi non costituiscono pertanto né un'offerta agli effetti di legge né un invito o una raccomandazione all‘acquisto o alla
vendita di strumenti d'investimento. La presente pubblicazione non rappresenta né un an-nuncio di quotazione né un prospetto di emissione ai
sensi dell'art. 652a risp. art. 1156 CO. Le condizioni complete applica-bili e le avvertenze dettagliate sui rischi relative a questi prodotti sono
contenute nei rispettivi documenti di vendita giuridicamente vincolanti (ad es. prospetto, contratto del fondo). In considerazione delle restrizioni
legali in singoli stati, queste informazioni non sono rivolte a persone la cui nazionalita o il cui domicilio si trova in uno stato in cui
|'autorizzazione dei prodotti descritti in questa pubblicazione € soggetta a limitazioni. La presente pubblicazione non ha né lo scopo di offrire
all'investitore una consulenza agli investimenti né deve essere intesa quale supporto per le decisioni d'investimento. Gli investimenti nei prodotti
qui descritti dovrebbero essere effettuati soltanto dopo un‘adeguata consulenza alla clientela e/o dopo I'analisi dei prospetti di vendita
giuridicamente vincolanti. Decisioni prese in base alla presente pubblicazione avvengono a rischio esclusivo dell'investitore. Le sottoscrizioni
vengono effettuate unicamente in base all'attuale prospetto o con-tratto del fondo nonché alle «<Informazioni chiave per gli investitori» (Key
Investor Information Document, KIID), ai quali € allegato I'ultimo rapporto annuale o semestrale. Questi documenti possono essere richiesti
gratuitamente a Raiffeisen Svizzera societa cooperativa, Raiffeisenplatz, CH-9001 San Gallo, a Vontobel Asset Management SA, Gotthardstrasse
43, CH-8022 Zurigo e a Vontobel Servizi di Fondi SA, Gotthardstrasse 43, CH-8022 Zurigo.

Esclusione di responsabilita

Raiffeisen Svizzera societa cooperativa intraprende tutte le azioni opportune atte a garantire |'affidabilita dei dati presentati. Raiffeisen Svizzera
societa cooperativa non fornisce tuttavia alcuna garanzia relativamente all'attualita, all'esattezza e alla completezza delle informazioni
contenute in questa pubblicazione. Raiffeisen Svizzera societa cooperativa non si assume alcuna responsabilita per eventuali perdite o danni
(diretti, indiretti e conseguenti), causati dalla distribuzione della presente pubblicazione o dal suo contenuto oppure legati alla sua distribuzione.
In particolare non si assume alcuna responsabilita per le perdite derivanti dai rischi intrinseci ai mercati finanziari.

Direttive per la salvaguardia dell'indipendenza dell'analisi finanziaria

Questa pubblicazione non ¢ il risultato di un'analisi finanziaria. Le «Direttive per la salvaguardia dell'indipendenza dell'analisi finanziaria»
dell'Associazione Svizzera dei Banchieri (ASB) non si applicano quindi a questa pubblicazione.
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