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Stimate investitrici, stimati investitori,

avete seguito anche voi gli europei di calcio? Magari siete riusciti a pro-
curarvi i biglietti dello stadio per qualche partita o siete stati contagiati
dall'onnipresente «public viewing», dove, anche stavolta, la folla ha urlato
a squarciagola. Ma a prescindere da quanto i tifosi gridino e fischino, la
partita viene decisa dalla squadra che riuscira a mettere in atto la strategia
concordata con il proprio allenatore nella formazione scelta. Determinarlo
in anticipo non & certo un compito facile. Infatti, la forma giornaliera
dei propri giocatori e di quelli avversari cambia di volta in volta. Lo
stesso vale per I'umore degli investitori, che pud far vacillare i mercati
finanziari e farmi chiedere come impostare al meglio i portafogli del
Raiffeisen Futura — Strategy Invest.

Le banche centrali entrano in azione

Negli ultimi mesi i mercati obbligazionari hanno oscillato soprattutto in
funzione dei segnali della svolta dei tassi auspicata da molti investitori.
Le banche centrali hanno collegato questi segnali ai dati economici pubbli-
cati. Dato che la Svizzera € stata risparmiata da un'inflazione pronunciata,
la Banca nazionale svizzera & stata la prima ad agire. Infatti, quest'anno
ha gia abbassato il tasso di riferimento due volte, a marzo e a giugno,
per impedire la rivalutazione del franco. La valuta elvetica & stata sempre
piu ricercata come porto sicuro, in parte a causa del breve spostamento
a destra in Francia in occasione delle elezioni parlamentari europee.

A giugno, il rallentamento dell'inflazione nell'Eurozona ha permesso alla
Banca centrale europea di annunciare una svolta dei tassi. L'incertezza
politica ha perd portato a un sell-off di titoli di Stato europei e a un au-
mento dei premi di rendimento delle obbligazioni societarie europee.
Negli Stati Uniti, invece, l'inflazione e il forte mercato del lavoro non
hanno ancora ceduto a sufficienza, motivo per cui la Fed continua a
non abbassare il tasso di riferimento.

Sui mercati azionari globali il motore che fino alla primavera era stato
alimentato dall'entusiasmo per I'intelligenza artificiale ha perso colpi,
facendo posto al consolidamento. | risultati sorprendentemente solidi
delle aziende nel primo trimestre e nel primo semestre hanno pero fi-
nalmente riportato gli investitori di buon umore e dato impulso alla
borsa USA. Le azioni dell'Eurozona hanno subito I'impatto negativo del
suddetto spostamento a destra. Negli ultimi mesi il mercato azionario
giapponese ha subito un calo significativo, mentre quello cinese ha
riflesso I'economia ancora debole del paese e I'incertezza causata
dall'intensificarsi della guerra commerciale con I'Occidente. La natura
difensiva del mercato azionario svizzero lo ha aiutato a resistere
all'incertezza congiunturale.

Sul mercato immobiliare svizzero i prezzi sono scesi. Per contro, prima
di fare una pausa, il prezzo dell'oro € salito ai massimi storici verso la
meta dell'anno. Con il rinvio della svolta dei tassi USA, il metallo prezioso
e diventato meno allettante rispetto a obbligazioni e azioni, che pro-
mettono rendimenti piu elevati grazie al pagamento regolare di interessi
o dividendi.
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La volatilita dei mercati finanziari impedisce I'inerzia del fondo

| pericoli del conflitto israelo-palestinese, della guerra in Ucraina e della
rivalita tra le grandi potenze non sono scomparsi e piu si avvicinano le
elezioni presidenziali statunitensi, piu € probabile che i mercati finanziari
si muovano. Da un lato, la volatilita dei corsi invita alla cautela. Dall'al-
tro, richiede attenzione per riconoscere le opportunita di investimento
interessanti che possono presentarsi e, infine, agilita per coglierle tem-
pestivamente.

«Nel portafoglio del fondo, occupo il centrocampo con
le obbligazioni, I'attacco con le azioni e la difesa con i
fondi immobiliari svizzeri e I'oro.»

Negli Stati Uniti, la Fed vuole aspettare a tagliare il tasso di riferimento
fino a quando il controllo dell'inflazione e la crescita economica non sa-
ranno in equilibrio. | dati pubblicati di recente indicano ora un raffred-
damento del mercato del lavoro. Allo stesso tempo, a causa dell'elevato
livello dei tassi, la propensione dei consumatori a spendere sta dimi-
nuendo. Cio apre la strada a un'imminente svolta dei tassi USA.

In Europa e in Svizzera, la politica monetaria gia allentata dovrebbe for-
nire un certo sostegno ai mercati azionari. Dopo il forte aumento regi-
strato all'inizio dell'anno, il potenziale di rialzo dei corsi & pero limitato.

Informazioni specifiche sul Raiffeisen Futura — Strategy Invest

In questo contesto continuo a ritenere opportuno un mix equilibrato di
titoli value e growth di settori difensivi e ciclici nel Raiffeisen Futura —
Strategy Invest, diversificato a livello globale. In presenza di condizioni
sfavorevoli, i settori difensivi tendono a essere meno vulnerabili, mentre
con condizioni favorevoli quelli ciclici sono piu redditizi. Il fondo € quindi
ben attrezzato per entrambe le possibilita.

Nella quota obbligazionaria, al momento privilegio i titoli di Stato e pre-
suppongo una buona qualita creditizia, quest'ultima anche per i titoli so-
cietari. Non mi lascio abbagliare da rendimenti piu elevati se non ritengo
che valgano il rischio che comportano. A mio awviso, al momento diverse
societa presentano bilanci solidi con un onere del debito accettabile.

Generalmente, pero, i loro utili non crescono piu. Se vogliono difendere
i margini, devono tenere sotto controllo i costi. Per questo investo solo
in debitori imprenditoriali la cui qualita mi convince nel lungo periodo.
Cio richiede che siano leader nel loro settore con marchi forti, che ab-
biano un modello aziendale solido in grado di generare free cash flow
anche in tempi difficili, che presentino un bilancio sano con poco capitale
di terzi e che siano in grado di dettare i prezzi grazie ai loro prodotti
innovativi.

Applico gli stessi criteri di qualita alla quota azionaria. Qui mi concentro
su potenziali vincitori del cambiamento strutturale a lungo termine
verso una maggiore sostenibilita. Credo che gli innovatori nei settori dei



software, del cloud computing, dell'intelligenza artificiale e dei semi-
conduttori continuino ad avere buone possibilita di successo per il futuro.

In azione su tutto il campo

Una squadra di calcio di successo si allena duramente per acquisire abi-
lita con la palla, capacita di reazione e una forma fisica eccellente. Anche
un gestore di fondi ne ha bisogno in abbondanza. Nel mio caso, invece
di una palla, sono in gioco numerosi titoli di diverse classi d'investimento.
Destreggiarsi in una tale varieta aumenta |'effetto dell'allenamento,
soprattutto se lo si pratica ogni giorno. Lo faccio gia da anni con il Raif-
feisen Futura — Strategy Invest per non farmi fischiare.

Andreas Bentzen
il vostro gestore del fondo di Vontobel




e OPPORTUNITA

e RISCHI

Sostenibilita

Il fondo investe solo in debitori e aziende che soddisfano chiari criteri di
sostenibilita. Questi debitori e queste aziende si distinguono maggior-
mente per modelli aziendali sostenibili che hanno riconosciuto rischi
a lungo termine e colgono tempestivamente le opportunita. Tenendo
conto in modo sistematico dei criteri di sostenibilita, & pertanto possibile
ridurre questi rischi e sfruttare le opportunita.

Gestione patrimoniale professionale

Con questo fondo potete delegare al professionista esperto tutte le
decisioni d'investimento nonché il monitoraggio dei mercati e degli in-
vestimenti in fondi.

Diversificazione

Grazie alla combinazione di diverse classi d'investimento con molteplici
titoli di tutto il mondo, i rischi sono ampiamente diversificati con la
possibilita di sfruttare opportunita d'investimento a livello globale.

Analisi accurate e gestione attiva

Da un universo d'investimento scrupolosamente sostenibile il gestore
del fondo seleziona le opportunita piu promettenti basandosi su ap-
profondite analisi finanziare e adegua continuamente gli investimenti
in fondi ai piu recenti sviluppi del mercato attuando un rigoroso con-
trollo dei rischi.

Elevata protezione degli investitori
Il fondo & soggetto alla Legge sugli investimenti collettivi e il capitale
investito & considerato patrimonio speciale.

Effetto del prezzo medio

Investendo tramite il Piano di risparmio in fondi, acquistate nel tempo
quote di fondi al prezzo medio livellato (cost average effect in inglese),
indipendentemente dalle possibili oscillazioni di prezzo.

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
subiscono 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 qua-
lita del credito inferiore presentano un rischio di perdita piu elevato
rispetto a obbligazioni con qualita del credito superiore.

Paesi emergenti, valute e derivati

Il fondo pud investire in paesi emergenti dove possono regnare incer-
tezze sociali, politiche ed economiche, dove le condizioni quadro ope-
rative e in materia di vigilanza possono differire da quelle prevalenti nei
paesi industrializzati e i mercati dei capitali nonché le piazze borsistiche
non sono necessariamente riconosciuti, regolamentati, regolarmente
aperti, accessibili al pubblico e liquidi. Il fondo pud investire inoltre in
titoli denominati 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'andamento dei mercati e degli strumenti
di base sottostanti.

Decisioni d'investimento

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

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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Dati dettagliati relativi al vostro fondo sono consultabili nella rispettiva scheda informativa

Patrimonio libero:

Raiffeisen Futura — Strategy Invest Yield B
Raiffeisen Futura — Strategy Invest Balanced B
Raiffeisen Futura — Strategy Invest Growth B
Raiffeisen Futura — Strategy Invest Equity B

Raiffeisen Futura — Strategy Invest Yield A
Raiffeisen Futura — Strategy Invest Balanced A
Raiffeisen Futura — Strategy Invest Growth A
Raiffeisen Futura — Strategy Invest Equity A

Date un’occhiata anche alle altre nostre pubblicazioni. Le relative schede prodotto e il foglio informativo di base (FIB) sono
disponibili su raiffeisen.ch/fondi.

Per eventuali domande rivolgetevi al vostro consulente alla clientela.
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Note legali

Il presente documento ha esclusivamente finalita pubblicitarie e informative di carattere generale e non é riferito alla situazione individuale del destinatario. Il destinatario rimane direttamente responsabile
di richiedere i necessari chiarimenti, di effettuare le necessarie verifiche e di consultare gli specialisti (ad es. consulente fiscale, assicurativo o legale). Gli esempi, le spiegazioni e le indicazioni menzionati hanno
carattere generale e possono presentare scostamenti a seconda dei casi. Gli arrotondamenti possono infatti dare luogo a differenze rispetto ai valori effettivi. Con il termine «Futura» si contraddistinguono
strumenti e servizi finanziari sostenibili. Le informazioni sul tema della sostenibilita sono riportate nell'opuscolo «Investire in modo sostenibile con Raiffeisen».

Il presente documento non costituisce una consulenza agli investimenti o una raccomandazione individuale né un‘offerta, un invito o una raccomandazione all'acquisto o all‘alienazione di strumenti finanziari.
| fondi citati sono fondi di diritto svizzero. In particolare, il documento non rappresenta né un prospetto né un foglio informativo di base ai sensi degli art. 35 segg. o art. 58 segg. LSerFi. Le sole condizioni
complete facenti fede e le esaurienti avvertenze sui rischi degli strumenti finanziari citati sono contenute nei rispettivi documenti di vendita giuridicamente vincolanti (es. prospetto, contratto del fondo e foglio
informativo di base (FIB) unitamente a rapporti annuali e semestrali). Questi documenti possono essere ottenuti gratuitamente da Raiffeisen Svizzera societa cooperativa, Raiffeisenplatz, 9001 San Gallo
(«Raiffeisen Svizzera») o all'indirizzo raiffeisen.ch/i/fondi e a Banca Vontobel SA, Gotthardstr. 43, 8022 Zurigo, Vontobel Asset Management SA, Gotthardstr. 43, 8022 Zurigo e Vontobel Servizi di Fondi SA,
Gotthardstr. 43, CH-8022 Zurigo (di seguito congiuntamente denominate «Vontobel»). Gli strumenti finanziari andrebbero acquistati solo a seguito di una consulenza personale e dell‘analisi dei documenti
di vendita giuridicamente vincolanti e dell'opuscolo «Rischi nel commercio di strumenti finanziari» dell' Associazione Svizzera dei Banchieri (ASB). Le decisioni prese in base al presente documento sono a rischio
esclusivo del destinatario. A causa delle restrizioni legali in alcuni paesi, queste informazioni non sono rivolte a persone la cui nazionalita, sede o domicilio si trovi in un paese in cui I'autorizzazione degli
strumenti finanziari o dei servizi finanziari descritti nel presente documento & soggetta a limitazioni. Il presente documento non puo essere reso disponibile né consegnato a US Person né diffuso negli USA.
| fondi di cui al presente documento non sono ammessi alla distribuzione negli USA, dove non possono essere offerti, né venduti, né consegnati. Per quanto riguarda i dati di performance indicati si tratta
di dati storici, da cui non si puo ricavare I'andamento attuale o futuro. Ai fini del calcolo dei dati relativi alla performance del fondo non si & tenuto conto delle commissioni e dei costi sostenuti al momento
dell'emissione e in caso di riscatto delle quote.

Il presente documento contiene affermazioni previsionali che si basano su stime, ipotesi e aspettative formulate da Raiffeisen Svizzera al momento della redazione. In seguito al subentrare di rischi, incertezze
e altri fattori, i risultati futuri potrebbero discostarsi dalle dichiarazioni previsionali. Di conseguenza tali dichiarazioni non costituiscono una garanzia di risultati e andamenti futuri. Tra i rischi e le incertezze si
annoverano anche quelli descritti nel rispettivo rapporto di gestione del Gruppo Raiffeisen.

Il presente documento non ¢ 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 questo documento. Raiffeisen Svizzera e le Banche Raiffeisen e Vontobel adottano ogni misura ragionevole per garantire I'affidabilita dei dati e contenuti presentati. Declinano pero qualsiasi
responsabilita in merito all'attualita, esattezza e completezza delle informazioni pubblicate nel presente documento e non rispondono di eventuali perdite o danni (diretti, indiretti e conseguenti) che dovessero
derivare dalla diffusione e dall'utilizzo del presente documento o del suo contenuto. In particolare, non rispondono di eventuali perdite derivanti dai rischi intrinseci ai mercati finanziari. Le opinioni espresse
in questo documento sono quelle di Raiffeisen Svizzera o Vontobel al momento della stesura e possono cambiare in qualsiasi momento e senza ulteriore comunicazione. Raiffeisen Svizzera non & tenuta ad
aggiornare il presente documento. Si declina qualsiasi responsabilita in relazione a eventuali conseguenze fiscali che dovessero verificarsi. Senza I'approvazione scritta di Raiffeisen Svizzera il presente documento
non puo essere riprodotto né trasmesso ad altri né in tutto né in parte.
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