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Raiffeisen Pension Invest Futura: universo in salute

Stimate investitrici, stimati investitori,

nell'ultimo venerdi di luglio avete avuto anche voi |'opportunita di assistere, con un cielo stellato, all'eclissi totale
lunare piu lunga del XXI° secolo? Quasi come per magia la luna piena e apparsa, velata di rosso, sul declivio del
colle e, solo dopo piu di un'ora e mezza, si € accomodata per emergere gradualmente dall'ombra della terra e
ritrovare il suo familiare colore giallo dorato. Questo raro fenomeno del nostro sistema solare & di nuovo passato e
io sono tornato nel mio universo d'investimento, in cui, in qualita di gestore del fondo del Raiffeisen Pension Invest
Futura, cerco la migliore costellazione di corpi celesti per voi.

Dalla mia ultima lettera della meta di giugno, sia i mercati azionari che quelli obbligazionari hanno pro-seguito il
loro percorso a zigzag. Molti risultati aziendali soddisfacenti hanno portato un po' di sollievo confermando la solida
salute dell'economia. Eppure il conflitto commerciale transatlantico ha continuato a covare, benché il presidente
USA si sia mostrato sorprendentemente disponibile al compromesso in recenti trattative con il presidente dell'UE.
Tra Stati Uniti e Cina la situazione rimane tesa. Inoltre ¢ difficile stimare come verranno ridotti i flussi di denaro,
generosi da anni. A differenza della Fed, che ha gia avviato aumenti dei tassi, la BCE vuole aspettare
presumibilmente fino a meta 2019.

Salute nel portafoglio

A causa di queste incertezze mantengo la copertura parziale dell'impegno azionario. Ho controllato con attenzione
anche i registri di valutazione e ho spostato la priorita dal settore delle tecnologie a quello della sanita. Infatti i
corsi delle azioni di aziende, che operano nel settore chimico/farmaceutico, in biotecnologia o tecnologia medica,
dal 2016 hanno avuto andamento debole. Pertanto molti di essi sono ora piu convenienti rispetto ad azioni di
aziende tecnologiche che, dopo forti utili di corso, sono eccessivamente care e contengono gia nel corso tutte le
rosee prospettive. La sanita € considerato settore difensivo con minore dipendenza dal ciclo economico. Molte
aziende che vi operano so-no finanziariamente sane e sono ben preparate per conseguire redditi stabili a lungo
termine. Un argo-mento a favore dell'aumento degli utili € che vengo-no autorizzati sempre pit nuovi farmaci.

Nel settore della sanita preferisco questi nomi:
e  Azioni svizzere: Novartis, Roche, Lonza, Sonova, Straumann
e Azioni globali: Amgen, Celgene

Nel settore tecnologico ho eliminato le seguenti posizioni:
e Azioni globali: Alphabet, Cognizant, Microsoft

Visto che con I'aumento dei tassi negli USA I'USD si ¢ rivalutato, ho aumentato I'impegno in questa valuta. Nelle

obbligazioni tengo nel complesso piuttosto breve la durata residua media. Cosi posso limitare le perdite se tassi in
aumento fanno scendere i corsi obbligazionari che, in direzione opposta, sono correlati tra loro.
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Precisione astronomica

Come nello spazio, anche nel mondo degli investi-menti niente rimane immutabile al proprio posto, né sui mercati
né nelle imprese. Con il telescopio seguo ininterrottamente queste «orbite» insieme ai miei colleghi, specializzati in
investimenti misti, per aggiustare correttamente il portafoglio. Esso & sempre misto in modo tale che posso
sfruttare le opportunita di rendimento piu interessanti senza accumulare troppi rischi — quasi come nello spazio,
dove in diversi sistemi solari sono sparsi corpi celesti con dimensioni e luminosita diverse.

Per finire, I'universo Futura € sostenibile, ammette quindi esclusivamente imprese che si distinguono per gestione
responsabile dell'ambiente e della societa, seguono principi etici e sono ben preparate ad affrontare le sfide del
futuro. Cosi, grazie al vostro impegno nel Raiffeisen Pension Invest Futura, contribuite a far si che anche le
generazioni che verranno dopo di noi possano ammirare lo spazio dal nostro pianeta.

Saluti astronomici

Vostro Andreas Bentzen
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.

Esclusione di offerta

| fondi menzionati nel presente documento sono fondi soggetti 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 annuncio di quotazione né un
prospetto di emissione ai sensi dell'art. 652a risp. art. 1156 CO. Le condizioni complete applicabili 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 I'autorizzazione dei prodotti descritti in questa pubblicazione é 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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