LETTERA AGLI INVESTITORI

Stimate investitrici, stimati investitori,

da quanto viviamo ormai in «modalita pandemia»? Cosi
tanto da essermi reso conto di quanto I'uomo sia un vero e
proprio animale abitudinario. All'inizio & stato un grande
cambiamento, ma con il tempo ho cominciato a familiariz-
zare con la nuova realta. Ho accettato anche il fatto che
molte cose non sono piu pianificabili come prima, per
esempio i viaggi in paesi lontani. Chi si assume il maggior
rischio degli sviluppi inattesi e ulteriori oneri deve mettere
in conto anche una grande porzione di pazienza in piu. lo ci
sono abituato, visto il lavoro che svolgo. Non per i viaggi di
lavoro. Ma perché i mercati finanziari possono prendere
delle pieghe inaspettate in qualsiasi momento. Le analisi
approfondite alla base di un investimento di successo sono
impegnative. E in tempi duri come questi € necessario avere
nervi d'acciaio.

L'inflazione in aumento riscalda gli animi

Con |I'avanzamento delle campagne vaccinali e la riapertura
di settori economici che erano stati chiusi a causa della pan-
demia, la domanda é cresciuta e ha dovuto confrontarsi
con delle difficolta a livello di offerta. Pertanto, i prezzi sono
aumentati e hanno portato I'inflazione USA in giugno a
livelli che non si vedevano da anni. Le preoccupazioni rela-
tive all’inflazione hanno spinto in secondo piano persino il
tema della pandemia, nonostante la diffusione di nuove
varianti del virus altamente contagiose. La Banca centrale
statunitense (Fed) ha cambiato leggermente il suo atteggia-
mento, lasciando intendere che saranno possibili due nuovi
aumenti dei tassi nel 2023, rassicurando nel contempo il
mondo finanziario sul fatto che I'aumento dellinflazione
sarebbe solo temporaneo. La Banca centrale europea ha
proseguito con la sua politica monetaria generosa, dato
che la congiuntura nell’Eurozona prosegue a ritmi piu lenti
rispetto agli USA. La Banca nazionale svizzera si trova per-
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tanto con le mani legate, ma continua a voler evitare |'ulte-
riore rafforzamento del franco svizzero. | segnali della Fed
hanno peggiorato le previsioni congiunturali. Pertanto,
negli USA gli interessi per i titoli di stato a lungo termine
sono diminuiti. | premi di rendimento delle obbligazioni
societarie statunitensi hanno subito una contrazione in vista
dei forti dati congiunturali.

«Le situazioni inaspettate sono sempre
dietro I’'angolo, anche se lo
spettro inflazionistico dovesse placarsi.»

| mercati azionari dei paesi industrializzati, in primis USA e
Svizzera, hanno beneficiato del perdurante stimolo della
politica fiscale e monetaria. Se finora le cosiddette azioni
«Valuey, i cui attuali corsi hanno sottostimato la vera qualita
della relativa societa, avevano prodotto lauti guadagni, da
aprile le azioni «Growth» di aziende con un elevato poten-
ziale di crescita futuro hanno recuperato, non da ultimo
perché nel frattempo i titoli di stato USA a lungo termine
hanno fruttato di meno. Ad approfittarne maggiormente
sono stati i titoli tecnologici globali, tra cui i produttori di
semiconduttori. Molti investitori hanno riconfigurato i loro
portafogli passando da titoli ciclici a titoli difensivi e a titoli
che puntano sulla qualita. Con I'avvio della stagione delle
comunicazioni per il secondo trimestre alcune dichiarazioni
degli utili si sono rivelate promettenti e precedenti profit
warning hanno lasciato il posto a previsioni di utili migliori
per il futuro.

Ripercussioni nel fondo e posizionamento

All'inizio il valore del fondo ha beneficiato principalmente
del perdurante forte rialzo azionario, soprattutto grazie alle
posizioni in valori di crescita e di qualita svizzeri, europei e
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statunitensi e all'impegno in settori ciclici. Ultimamente ho
ottenuto profitti da posizioni nei settori della finanza, della
tecnologia dell'informazione e delle materie prime e con il
provento ho potenziato I'impegno in settori piu difensivi
come salute, telecomunicazioni e beni di consumo. Circa la
meta dell'impegno azionario € costituito da titoli che ho
classificato come vincenti nei tre megatrend demografia,
sostenibilita e digitalizzazione.

Nella parte obbligazionaria il focus rimane su titoli societari
di qualita, che presentano premi di rendimento piu interes-
santi rispetto ai titoli di stato. In vista degli aumenti dei tassi
attesi mi mantengo su una duration piuttosto bassa, che mi
consente di gestire la sensibilita nei confronti dei movimen-
ti dei tassi e prediligo pertanto durate piu brevi.

Gli stimoli stanno perdendo progressivamente effi-
cacia

Il motore dell’economia mondiale gira a pieno regime. Tutta-
via, nei prossimi mesi la forza propulsiva delle banche centra-
li e dei governi potrebbe perdere progressivamente efficacia
e portare la crescita economica e l'elevata inflazione negli
USA su binari piu moderati. Non sono tuttavia escluse ulte-
riori turbolenze di mercato, poiché sia sul fronte inflazionisti-
co che pandemico le sorprese sono sempre dietro I'angolo.

Pertanto, nel Raiffeisen Futura — Pension Invest cerco di
diversificare a titolo precauzionale il pit possibile tra paesi e
settori nell'ambito dell’universo della sostenibilita che viene
ridefinito mensilmente dal revisore indipendente per la soste-
nibilita Inrate. Per effettuare la ponderazione tattica delle
classi d'investimento attingo alla politica d'investimento uffi-
ciale di Raiffeisen. Nel rispetto di queste disposizioni sono
libero di scegliere i singoli titoli. lo considero tuttavia solo
obbligazioni e azioni di qualita, che controllo a fondo costan-
temente.

Qualita a lungo termine

Nei miei principali criteri di qualita dei debitori delle obbliga-
zioni rientrano una perfetta solvibilita e un rischio d‘insolven-
za possibilmente limitato e, per quanto riguarda le aziende
sottese alle azioni, un modello aziendale robusto, un posizio-
namento di mercato leader grazie a un marchio forte, un
andamento solido del fatturato e degli utili, un bilancio sano
con basso indebitamento e un interessante potenziale del
Corso.

Valuto i candidati all'investimento che soddisfano questi
standard qualitativi tenendo conto di una prospettiva a lungo
termine. Infine, il vostro investimento deve rispondere anche
alla finalita previdenziale, aspetto importante anche per me,
visto che posseggo personalmente quote nel Raiffeisen Futu-
ra — Pension Invest. Puo passare ancora molto tempo prima
che raggiungeremo I'eta del pensionamento e che potremo
quindi goderci la meritata pensione. Sara sicuramente quello
il momento in cui si risvegliera in me I'animale abitudinario.

Saluti orientati al lungo periodo

Andreas Bentzen
il vostro gestore del fondo
di Vontobel Asset Management

Troverete le cifre dettagliate sul vostro fondo nel corrispondente factsheet:

m Raiffeisen Futura — Pension Invest Yield

m Raiffeisen Futura — Pension Invest Growth

m Raiffeisen Futura — Pension Invest Balanced

m Raiffeisen Futura — Pension Invest Equity

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.
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https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/it/PensionInvestYield-i.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/it/PensionInvestBalanced-i.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/it/PensionInvestGrowth-i.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/it/PensionInvestEquity-i.pdf
https://www.raiffeisen.ch/st--gallen/it/privatkunden/investire/soluzioni-investimento/pubblicazioni-soluzioni-d-investimento.html
https://www.raiffeisen.ch/st--gallen/it/privatkunden/investire/prodotti-d-investimento/fondi-d-investimento.html

Opportunita

Sostenibilita: il fondo investe solo in debitori e aziende che soddisfano severi
criteri di sostenibilita. In questo modo, in qualita di investitori, avete la possibili-
ta di fare del bene all’ambiente e alla societa.

Diversificazione: grazie alla combinazione di classi d'investimento tradiziona-
li e alternative con una varieta di titoli globali, i rischi del portafoglio sono diver-
sificati e si possono sfruttare opportunita di investimento in tutto il mondo.
Gestione attiva a cura di un professionista: specialisti esperti prendono
per voi le decisioni d'investimento basandosi su analisi approfondite e monito-
rano il fondo attuando un controllo rigoroso dei rischi.

Personalizzati: potete scegliere I'obiettivo d'investimento che piu si adatta
alle vostre aspettative di rendita e alla vostra soglia di rischio.

Elevata protezione dell’investitore: il fondo e soggetto alla Legge sugli in-
vestimenti collettivi e il capitale investito & considerato patrimonio speciale, il
che vi tutela in quanto investitori.

Effetto del prezzo medio: grazie a versamenti periodici tramite un Piano di
risparmio in fondi potrete costituire il vostro patrimonio in modo sistematico.
Acquistate nel tempo le vostre quote di fondi al prezzo medio, indipendente-
mente dalle possibili oscillazioni di prezzo.

Rischi

= Oscillazioni di valore: sono possibili oscillazioni di valore dovute al mercato, al
settore, all’azienda, ai tassi d'interesse e ai corsi valutari. Le obbligazioni subi-
scono perdite di corso quando gli interessi aumentano, quando un debitore non
adempie ai propri obblighi ed eventualmente anche quando la sua solvibilita
viene declassata. Obbligazioni con una qualita del credito inferiore presentano
un rischio di perdita piu elevato rispetto a obbligazioni con qualita del credito
superiore.

Decisioni d'investimento: il fondo rispetta criteri di sostenibilita. Il gestore del
fondo e quindi vincolato nelle sue decisioni d'investimento, il che puo pregiudi-
care o favorire il valore del fondo. Né le analisi operate dalle singole aziende in
base ai propri valori, né le decisioni d'investimento attive del gestore del fondo
offrono una garanzia di successo.

Paesi emergenti, valute e derivati: il fondo puo investire in paesi emergenti
dove possono regnare incertezze sociali, politiche ed economiche, dove le con-
dizioni quadro operative e in materia di vigilanza possono differire da quelle pre-
valenti nei paesi industrializzati e i mercati dei capitali nonché le piazze borsisti-
che non sono necessariamente riconosciuti, regolamentati, regolarmente
aperti, accessibili al pubblico e liquidi. Il fondo pud investire inoltre in titoli deno-
minati in valute estere. Pertanto, il valore del fondo dipende dalle oscillazioni dei
tassi di cambio rispetto alla valuta del fondo, il franco svizzero. L'uso di derivati
rende il fondo dipendente dalla qualita delle controparti coinvolte e dall’anda-
mento dei mercati e degli strumenti di base sottostanti.

Valore della quota: il valore della quota del fondo puo scendere sotto il prezzo
d’acquisto alla quale I'avete acquistata.
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Esclusione di offerta

Il fondo menzionato in questo documento é soggetto al diritto svizzero. | 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 nazionalita o il cui domici-
lio si trova in un paese in cui I'autorizzazione dei prodotti descritti in questa pubbli-
cazione € 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 I'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 & allegato |'ultimo rapporto annuale o semestrale. | docu-
menti citati possono essere richiesti gratuitamente a Raiffeisen Svizzera societa
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 responsabilita

Raiffeisen Svizzera societa cooperativa e Vontobel intraprendono tutte le azioni
opportune atte a garantire I'affidabilita dei dati presentati. Raiffeisen Svizzera so-
cieta cooperativa e Vontobel non forniscono tuttavia alcuna garanzia relativamen-
te all'attualita, alla correttezza e alla completezza delle informazioni contenute
nella presente pubblicazione. Raiffeisen Svizzera societa 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
responsabilita per le perdite derivanti dai rischi intrinseci ai mercati finanziari.

Direttive per la salvaguardia dell'indipendenza dell’analisi finanziaria
Questa pubblicazione non é 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.
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