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Raiffeisen Futura Swiss Stock:
Le azioni svizzere sono sufficientemente solide?

Stimate investitrici, stimati investitori,

I'economia mondiale prosegue la sua crescita, € vero, ma il conflitto commerciale transatlantico continua a
ribollire, attualmente soprattutto tra USA e Cina. Nello stesso tempo nell'Eurozona cresce il rischio di uno
sconvolgimento, tema sul quale il governo populista italiano si esprime con veemenza, mentre |'uscita della Gran
Bretagna dall'UE rimane un capitolo confuso. In Turchia come anche nei paesi in via di sviluppo dell'America Latina
le valute si svalutano pesantemente, mentre il dollaro USA mostra grande solidita. Tali contrasti e incognite
oscurano il clima degli investimenti con nubi minacciose. Nuoceranno alla Svizzera, finora considerata un porto
sicuro? Questa situazione, insieme alla ritrovata forza del franco, ridurranno gli utili futuri delle aziende svizzere e
faranno planare a valle i relativi corsi azionari?

Dissotterrata I'ascia di guerra nel commercio mondiale

Guardando oltre confine, attualmente cid che mi preoccupa maggiormente ¢ il conflitto commerciale
transatlantico macchinato dagli USA con i suoi dazi sulle importazioni. Dovrebbero tutelare I'economia statunitense
e bloccare il trasferimento all'estero delle tecnologie sviluppate dagli USA. Se lo scorso autunno si trattava solo di
pannelli solari e lavatrici, all'inizio di quest'anno si sono aggiunti anche acciaio e alluminio. | colloqui per la
risoluzione del conflitto svoltisi tra il Governo USA e la Commissione UE hanno contribuito a giungere a un
temporaneo compromesso per I'Eurozona. Al contrario, i cinesi con misure di ritorsione dimostrano una volonta
ferrea di non cedere e di voler strappare agli USA la posizione di supremazia. Come passo successivo si
prenderanno in considerazione dazi sulle auto, che smentirebbero il «cessate il fuoco» concordato con I'UE e
avrebbero conseguenze negative non solo per I'UE stessa ma anche per la Svizzera. Infatti il risultato economico
della Svizzera dipende per circa la meta dal commercio con I'estero. Se i succitati dazi verranno imposti alla
Svizzera, i nostri rapporti commerciali potrebbero risultarne sensibilmente ostacolati.

Congiuntura mondiale positiva — Economia svizzera in gran forma

Per il momento tuttavia la congiuntura continua a crescere sia negli USA sia in Eurozona, cosa che, insieme a
condizioni dei tassi di cambio vantaggiose, dovrebbe favorire in modo sostenibile gli utili delle imprese svizzere.
Secondo le mie stime, le azioni con capitalizzazione di mercato* da piccola a media — le cosiddette Small & Mid
Cap — quest'anno e il prossimo dovrebbero essere in grado di aumentare del 10% o persino di piu i loro utili —in
particolare quelle aziende che si sono affermate con successo in mercati di nicchia come ad esempio il settore dei
fornitori dell'industria edile o il settore tecnologico. Per quanto riguarda le azioni con grande capitalizzazione del
mercato* — anche chiamate Blue Chips — soprattutto quelle delle aziende finanziarie, farmaceutiche e dei beni di
lusso dovrebbero registrare una ripresa dopo il temporaneo periodo di magra.

* Capitalizzazione di mercato = corso azionario attuale x numero di azioni negoziabili liberamente
che non sono in possesso di grandi azionisti o dell'azienda stessa
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Selezione dei migliori con criterio

Mentre la fine della guerra commerciale & ancora lontana, mi pare estremamente importante selezionare per il
portafoglio del Raiffeisen Futura Swiss Stock tutte aziende che soddisfano i tipici elevati requisiti qualitativi
svizzeri. A tale scopo nel mio team Azioni svizzere in cinque copriamo il 90% facilmente negoziabile, ovvero circa
120 titoli della borsa svizzera. Per il Raiffeisen Futura Swiss Stock osserviamo con grande attenzione le 30-50
aziende che rimangono nell'universo d'investimento dopo che il nostro partner esterno specialista in sostenibilita
ha effettuato la verifica della sostenibilita ambientale e sociale e della gestione etica.

Dall'inizio di quest'anno alcune azioni svizzere che detengo nel portafoglio del Raiffeisen Futura Swiss Stock hanno
registrato utili di corso estremamente soddisfacenti. Tra queste vi sono il produttore di cioccolato Lindt &
Spriingli, il produttore di accessori informatici Logitech, il produttore di impianti dentali Straumann, il
produttore di software bancari Temenos e |'azienda farmaceutica Vifor. Ho deciso di realizzare una parte dei
guadagni vendendo una parte dei titoli per ciascuna posizione. Ho invece chiuso le posizioni nel produttore di
cioccolato Barry Callebaut e nel gruppo industriale Rieter in quanto le prospettive commerciali non mi
convincevano piu. Ho aumentato la posizione nel molto promettente gruppo industriale Metall Zug e ho inserito
nel portafoglio due nuovi titoli: la societa immobiliare PSP Swiss Property e la banca Valiant per clienti privati e
per aziende di piccole e medie dimensioni, che hanno entrambi recentemente effettuato il salto nell'universo
sostenibile Futura. In tal modo la quota delle Small & Mid Cap & solo lievemente inferiore al valore di inizio anno.
Per contro, ho ampliato le posizioni di alcune Blue Chips stabili di diversi settori, e precisamente le compagnie di
assicurazione Baloise e Swiss Life, le aziende farmaceutiche Galenica, Novartis e Roche, il produttore di
ascensori e scale mobili Schindler e |'azienda di telecomunicazioni Sunrise.

L'obiettivo della mia selezione di titoli e ponderazione, costantemente adeguate all'attuale contesto di mercato, &
di ottenere per voi investitori piu di quanto otterreste acquistando in modo indifferenziato semplicemente tutti i
titoli negoziati sul mercato azionario svizzero. Con tale strategia dal 2013 alla fine di agosto 2018 avreste
guadagnato appena il 10%, su base annua. In qualita di investitori nel Raiffeisen Futura Swiss Stock avete
guadagnato quasi il 3% in piu all'anno, ovvero quasi il 13%. Nella mia strategia d'investimento prendo in
considerazione, oltre alle Blue Chips, una parte consistente di Small & Mid Cap selezionate che in generale
presentano prospettive commerciali molto promettenti, una strategia orientata sul lungo periodo, una posizione
leader nel mercato mondiale, forza innovativa, un bilancio sano, una direzione trasparente e un valore aziendale
interessante che non sono ancora sufficientemente rispecchiati nell'attuale corso azionario. Inoltre combino valori
ciclici, che beneficiano maggiormente in fasi di ripresa, e valori difensivi, che soffrono meno in tempi di crisi. In
tal modo posso ammortizzare eventuali rischi di perdita della rispettiva fase congiunturale. La mia strategia finora si
& dimostrata vincente. Faro tutto il possibile perché continui a essere cosi anche in futuro.

Cordiali saluti

Marc Hénni
Senior Portfolio Manager, Vontobel Asset Management

Per conoscere i dati dettagliati relativi al vostro fondo rivolgetevi al vostro consulente clientela privata o consultate
la scheda informativa disponibile su www.raiffeisen.ch/fondidinvestimento.
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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 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
|'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 contratto 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 intraprendera 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

La presente 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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