
Stimate investitrici, stimati investitori,

abbiamo voltato la pagina del calendario e il folle 2020 è 
passato. L’estremamente nervoso mercato azionario svizze-
ro, contro ogni aspettativa, ha rapidamente assorbito il 
crollo dovuto al coronavirus della scorsa primavera e come 
molte borse nel mondo, pare essersi lasciato alle spalle la 
pandemia. Tuttavia, tutta l’Europa non è ancora riuscita ad 
arrestarne la diffusione. Di recente, anzi, il virus fa paura 
con una variante ancora più contagiosa. Molti paesi hanno 
di nuovo bloccato parte della vita pubblica, per proteggere 
la popolazione.

Tuttavia, i piani di vaccinazione avviati in alcuni luoghi susci-
tano ottimismo. Essi promettono infatti un miglioramento 
della situazione, se il loro effetto sarà di portata sufficiente. 
Sono di supporto alla congiuntura anche i numerosi pac-
chetti di aiuti di molti stati e la politica monetaria assai ge-
nerosa delle banche centrali. I tassi dovrebbero quindi re-
stare bassi ancora a lungo. In relazione al potenziale di 
rendimento delle diverse classi d’investimento, gli investito-
ri hanno pertanto poche interessanti alternative alle azioni.

Saggia previdenza
In quest’ottica, con il vostro investimento nel Raiffeisen Fu-
tura Swiss Stock avete fatto una buona scelta. Inoltre, con 
saggia previdenza, avete optato per una soluzione sosteni-
bile. Il dibattito sul clima, infatti, non è concluso, anche se 
lo scorso anno è passato in secondo piano. La relativa sigla 
ESG è diffusa in tutto il mondo: essa sta per «Environmen-
tal, Social and Governance» e comprende aspetti di sosteni-
bilità nei settori ambiente, società e gestione aziendale. Il 
Raiffeisen Futura Swiss Stock fissa severi requisiti ESG alle 
aziende del suo universo d’investimento. Vi ritorneremo an-
cora più avanti. Prima voglio ora illustrarvi quali operazioni 
ho effettuato nel fondo gli ultimi mesi.

Più dinamico del solito
Malgrado in linea di principio adotti decisioni d’investimen-
to di lungo termine, l’anno scorso ho sfruttato attivamente 
le fasi di mercato ripetutamente mutate: ho quindi effettua-
to prese di beneficio dopo incrementi di corso e aumenta-
to, in fasi di debolezza, talune posizioni a corsi più conve-
nienti, talvolta anche più volte di seguito. Abitualmente 
non cambio titoli esistenti tanto spesso. In anni normali ciò 
concerne il 30–40% del portafoglio. Nel 2020 è stato il 
caso di oltre il 60%, laddove i corsi in otto mesi hanno avu-
to oscillazioni maggiori del 2%: verso il basso a febbraio 
(–7.6%), marzo (–4.9%) e ottobre (–5.7%), verso l’alto in 
aprile (+4.6%), maggio (+2.8%), agosto (+2.9%), novem-
bre (+8.4) e dicembre (+2.5%).

Tra le principali posizioni aumentate vi sono Adecco, Bucher 
Industries, Clariant, Geberit, Julius Bär, Kühne + Nagel, 
LafargeHolcim, Novartis, SGS, Sika, Swiss Life, Sulzer, Stad-
ler Rail, Swiss Re, UBS, VAT Group e V-Zug. Per contro, ho 
ridotto le posizioni in ABB, Galenica, Givaudan, Lonza, 
Roche, Swisscom e Zurich Insurance.

A inizio novembre, dopo l’elezione del nuovo presidente 
USA Joe Biden e le notizie sul primo vaccino Covid-19 di 
grande efficacia, è tornata la fiducia. Ho allora aumentato 
nel portafoglio la quota di piccole e medie aziende, per 
impostarlo di nuovo in modo più ciclico rispetto al primo 
semestre.

«Dopo aumenti di corsi ho realizzato 
degli utili, nelle fasi di debolezza  
ho comprato a prezzi convenienti.»
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Al momento ritengo abbiano ulteriore potenziale rialzista 
soprattutto piccole aziende, i cui corsi azionari, nel crollo di 
marzo, hanno perso terreno rispetto alle grandi. Uno sguar-
do al passato mostra infatti che le grandi aziende hanno 
meglio resistito alle recessioni, ma in fasi di ripresa le picco-
le si sono riprese più rapidamente. Tuttavia per molte azien-
de svizzere la battaglia non è ancora finita. Dai miei regola-
ri colloqui con i loro dirigenti è infatti emerso che per talune 
è incerto come supereranno i prossimi trimestri.

Solo la migliore qualità
È ancora più importante in periodi di crisi come questo, ve-
rificare attentamente la qualità degli investimenti. Punto 
sempre solo su chiari leader di mercato mondiali o aziende 
di successo in una nicchia: il modello aziendale deve essere 
resistente e il bilancio del tutto solido. Il management deve 
dimostrare competenza e trasparenza. Sono infatti convin-
to che solo aziende con questi punti di forza possano farsi 
valere nella situazione attuale, mantenere la propria forza 
innovativa ed eventualmente anche operare acquisizioni 
per assicurarsi quote di mercato. Insieme al mio esperto 
team analizzo meticolosamente se questi criteri sono soddi-
sfatti. In caso contrario, rinuncio all’investimento.

Nella composizione del portafoglio presto attenzione a un 
buon mix di aziende di diverse dimensioni e settori, di cui 
talune con carattere ciclico e altre con carattere difensivo. 
Tipiche aziende cicliche che beneficiano particolarmente di 
mercati in crescita sono il produttore di accessori per com-
puter Logitech e il gruppo VAT specializzato in valvole per 
vuoto. Titoli difensivi che soffrono meno il calo dei mercati, 
sono ad esempio la produttrice di cioccolato Lindt & 
Sprüngli, l’azienda di sanitari e logistica Galenica o l’azien-
da operante nell’industria degli imballaggi SIG Combibloc.

Conta il successo a lungo termine
E ora, come promesso, alcune parole sulla sostenibilità, cui 
il Raiffeisen Swiss Stock dà grande importanza: una delle 
aziende davvero esemplari in cui investe il fondo è Sika. Il 
fornitore di prodotti e sistemi per l’industria edilizia ha ef-
fettuato grandi progressi di efficienza energetica nella pro-
duzione di malta, riducendo così in modo significativo la 
propria impronta di CO2. Gli additivi per l’edilizia di Sika do-
vrebbero quindi essere molto ricercati dai produttori di ce-
mento che a loro volta devono diventare più sostenibili.
 
Infatti, per raggiungere gli obiettivi auspicati dalle Nazioni 
Unite per uno sviluppo sostenibile, le leggi per il rispetto di 
determinate norme ESG diventano sempre più severe. Ge-
neralmente aziende che, come Sika, sono in prima linea in 
questo ambito sono maggiormente capaci di affrontare le 
sfide del futuro e sono meglio equipaggiate per affrontare 
anche i problemi gravi. Ciò aumenta le loro opportunità di 
successo sul lungo termine con al contempo meno rischi, il 
che dovrebbe a sua volta ripercuotersi positivamente sul 
corso azionario. Anche molti studi di economia finanziaria 
mostrano che i portafogli d’investimento sostenibili presen-
tano, sul lungo termine, caratteristiche di rendimento/ri-
schio migliori di quelli tradizionali.

Con il Raiffeisen Futura Swiss Stock potete quindi avere una 
buona sensazione – anche perché con questo investimento 
contribuite alla gestione responsabile dell’ambiente e della 
società.

Con sani auguri di buon anno

Marc Hänni
il vostro gestore del fondo 
di Vontobel Asset Management

raiffeisen.ch/i/fondi

GENNAIO 2021 | PAGINA 2/3LETTERA AGLI INVESTITORI

Troverete le cifre dettagliate sul vostro fondo nel corrispondente factsheet:

	■ Raiffeisen Futura Swiss Stock

Date un‘occhiata anche alle nostre pubblicazioni. Trovate altre informazioni, come schede prodotto e KIID su raiffeisen.ch/i/fondi.
Per qualsiasi domanda si prega di rivolgersi al proprio consulente alla clientela.

https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/it/SwissStock-i.pdf
https://www.raiffeisen.ch/rch/it/clientela-privata/investire/mercati-opinioni/pubblicazioni-soluzioni-d-investimento.html
http://www.raiffeisen.ch/i/fondi
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Opportunità
	■ Plusvalore a lungo termine: il fondo, che investe in imprese svizzere di quali-

tà che operano in maniera sostenibile, vi offre sul lungo periodo sia un interes-
sante potenziale di rendimento sia la possibilità di fare del bene all’ambiente e 
alla società.

	■ Vantaggio informativo: potete contare su specialisti che, grazie a oltre 200 
contatti diretti con le aziende, visite alle stesse e partecipazione alle fiere, con-
tatti con la concorrenza e molto altro, ogni anno acquisiscono un vantaggio 
informativo che permette loro di stimare il valore di un’azienda e di valutare se 
gli attuali corsi azionari giustificano un impegno.

	■ Validità dimostrata: investite in un fondo a gestione attiva, che è già stato 
premiato più volte dall’agenzia di rating Thomson Reuters Lipper come miglior 
fondo azionario svizzero a 10 anni.

	■ Affiancamento: in caso di risultati critici nella verifica della sostenibilità, Ethos, 
la fondazione svizzera per lo sviluppo sostenibile, sollecita le aziende a miglio-
rarsi e rappresenta il vostro interesse di investitori esercitando i diritti di voto 
nelle Assemblee generali delle aziende in cui il fondo è investito.

	■ Protezione dell’investitore: il fondo è soggetto alla Legge sugli investimenti  
collettivi e il capitale investito è considerato patrimonio speciale, per cui godete 
di elevata protezione in quanto investitori.

	■ Selezionabile anche nel Piano di risparmio in fondi: grazie a versamenti 
periodici tramite un Piano di risparmio in fondi potrete costituire il vostro patri-
monio in modo sistematico.

Rischi
	■ Oscillazioni: Sono possibili oscillazioni di corso, determinate dalla situazione 

del mercato, del settore e dell’azienda.
	■ Partecipazione: la partecipazione al potenziale rialzista per singolo titolo è li-

mitata a seguito della diversificazione nel fondo.
	■ Corso azionario e liquidità: gli investimenti in azioni di piccole e medie im-

prese possono essere meno liquidi e avere una minore stabilità dei corsi rispetto 
a investimenti in azioni di imprese più grandi.

	■ Analisi del valore e decisioni d’investimento: né le analisi delle singole 
aziende in base ai propri valori, né le decisioni d’investimento attive del gestore 
del fondo offrono una garanzia di successo.

	■ Sostenibilità: non è possibile garantire in ogni momento il rispetto di tutti i cri-
teri di sostenibilità per tutti gli investimenti.

	■ Valore della quota: il valore della quota del fondo può scendere sotto il prezzo 
d’acquisto cui l’avete acquisita.

	■ Performance: non si può escludere che seguire un modello di economia soste-
nibile influisca negativamente sulla performance del fondo rispetto a una politi-
ca d’investimento tradizionale. Inoltre, la performance passata non costituisce 
un indicatore affidabile per gli andamenti futuri.

Esclusione di offerta
Il fondo menzionato in questo documento è soggetto al diritto svizzero. I contenu-
ti della presente pubblicazione sono forniti esclusivamente a titolo informativo e 
pubblicitario. Essi non costituiscono pertanto né un’offerta agli effetti di legge né 
un invito o una raccomandazione all’acquisto risp. alla vendita, di strumenti d’inve-
stimento. Questa 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 (p.es. 
prospetto, contratto del fondo). In considerazione delle restrizioni legali in singoli 
paesi, tali informazioni non sono rivolte a persone la cui nazionalità o il cui domici-
lio si trova in un paese in cui l’autorizzazione dei prodotti descritti in questa pubbli-
cazione è 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 a decisioni d’investimento. Gli investimenti qui descritti dovrebbero esse-
re effettuati soltanto dopo un’adeguata consulenza alla clientela e/o dopo l’analisi 
dei prospetti di vendita giuridicamente vincolanti. Le decisioni prese in base alla 
presente pubblicazione sono 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 Do-
cument, KIID), ai quali è allegato l’ultimo rapporto annuale o semestrale. I docu-
menti citati possono essere richiesti gratuitamente a Raiffeisen Svizzera società 
cooperativa, Raiffeisenplatz, CH-9001 San Gallo, Banca Vontobel SA, Gotthardstr. 
43, CH-8022 Zurigo, Vontobel Asset Management SA, Gotthardstr. 43, CH-8022 
Zurigo e a Vontobel Servizi di Fondi SA, Gotthardstr. 43, CH-8022 Zurigo (di segui-
to congiuntamente denominate «Vontobel»).

Esclusione di responsabilità
Raiffeisen Svizzera società cooperativa e Vontobel intraprendono tutte le azioni 
opportune atte a garantire l’affidabilità dei dati presentati. Raiffeisen Svizzera so-
cietà cooperativa e Vontobel non forniscono tuttavia alcuna garanzia relativamen-
te all’attualità, alla correttezza e alla completezza delle informazioni contenute 
nella presente pubblicazione. Raiffeisen Svizzera società cooperativa e Vontobel 
non rispondono di eventuali perdite o danni (diretti, indiretti e conseguenti), cau-
sati dalla distribuzione della presente pubblicazione o del suo contenuto, o che si-
ano comunque legati alla sua distribuzione. In particolare non si assumono alcuna 
responsabilità per le perdite derivanti dai rischi intrinseci ai mercati finanziari.

Direttive per la salvaguardia dell’indipendenza dell’analisi finanziaria
Questa pubblicazione non è il risultato di un’analisi finanziaria. Le «Direttive per la 
salvaguardia dell’indipendenza dell’analisi finanziaria» dell’Associazione Svizzera 
dei Banchieri (ASB) non trovano pertanto applicazione in questa pubblicazione.


