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Valutazione della situazione attuale

Classe di investimento Posizionamento attuale Storico Valutazione a lungo termine (5 anni) Valutazione a breve termine (9 mesi)

Conclusione | |- Rendim. Rischio Rendimento Rischio Rendimento Rischio
Liquidita
Reddito fisso
Obbligazioni governative i 57% seo  [Nese | [Waenzione | | Attenzione

Investment Grade

Neutro .

l 4,5% 3.7% 15-2,5% Neutro .

High Yield Neutro l 51% 12,6% 55-6,5% Neutro l Neutro Neutro l
Mercati emergenti Neutro . 7.4% 7.8% 5,5-6,5% Neutro . Neutro Neutro l
Azioni | Ateenzione 7.7% 17.2% 6-8% Neutro . Awensone  Awenzione
Europa _ 1 7s% 8% oo |GG | Neutro i
usA 06% 9% o6  [Whttenzioned| | Negativo i
Mercati emergenti _ l 88% 23,2% 6-8% Neutro l l
Mat. prime/Met. preziosi

Oro _ l 45% 155% 4-5% Neutro . Neutro l
Materie prime Neutro . 1,9% 15,1% 3-4% Neutro l _ l

teggends: | NI attencione|  eurro | NEESMNOMITIIIRIIR poraces  Downgracey



Valutazione della situazione attuale

Economia

Interessi

Valutazione a lungo termine (5 anni) Valutazione a breve termine (9 mesi)

L'economia continua a svilupparsi
secondo il ciclo storico triennale. La
progressione naturale prevede un anno e
mezzo di rialzo seguito da un anno e
mezzo di ribasso.

Il sostegno della politica fiscale rimane in
vigore (gli Stati Uniti sono piti avanti
dell'Europa) e viene aumentato in caso di
imminente recessione economica.

Le misure di politica fiscale portano
pressione inflazionistica.

Sebbene l'inflazione sembra aver raggiun-
to i massimi, & probabile che nel lungo
periodo rimanga leggermente al di sopra
del tasso di riferimento delle banche
centrali, pari al 2-3%.

Per quanto riguarda i tassi di interesse a
lungo termine, la tendenza all'aumento dei
tassi di interesse persiste.

Raggiunto il massimo del ciclo di crescita
economica. Calo costante dello slancio di crescita
globale dal 4° trimestre al 1° trimestre 2026

La debolezza economica comporta un calo
dell'inflazione e quindi stimola la riduzione dei
tassi di interesse di riferimento, aumentando il
rischio di recessione a partire dal 4° trimestre
2025

Gli Stati Uniti e la Cina sono sostenuti da
un'elevata spesa pubblica; la situazione
economica in Europa sta migliorando, ma con un
potenziale inferiore nel confronto globale.

L'inflazione si sta avvicinando all'obiettivo delle
banche centrali del 2%.

Prevediamo che i tassi d'interesse con scadenze
brevi scenderanno (riduzione dei tassi d'interesse
di riferimento), mentre i tassi d'interesse con
scadenze lunghe aumenteranno leggermente in
EUR e rimarranno stabiliin USD.

Cio comporta un appiattimento della curva dei
rendimenti.

Colin&Cie
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Giustificazione (pagina)

* Indicatore anticipatore OSCE (9)

* Mercato del lavoro (10)

= Bilancio pubblico/stimolo fiscale (1)

= Debito pubblico (12)

= |ndici dei responsabili degli acquisti a
livello regionale (13)

» Aspettative sull’ inflazione (14)

= Politica fiscale attesa da parte della
Banca Centrale Europea, derivante dalla
curva del mercato dei futures (16)

= Curva dei rendimenti in Europa (17)

= Livello dei tassi di interesse a lungo
termine (18)



Valutazione della situazione attuale

Obbligazioni

Valutazione a lungo termine (5 anni)

= Dopo I'aumento dei tassi d'interesse, i
rendimenti sono tornati ad essere piu
interessanti.

= | titoli di Stato e le obbligazioni
investment grade sono suscettibili alle
variazioni dei tassi d'interesse, motivo
per cui preferiamo scadenze di 3-4 anni
al massimo.

= Entrambi gli investimenti sono
insostituibili come elementi difensivi del
portafoglio (correlazioni basse o negative
con le azioni).

= Le obbligazioni ad alto rendimento e
quelle dei mercati emergenti presentano
un profilo di rischio piu elevato, ma
promettono in contropartita rendimenti
piu alti.

Valutazione a breve termine (9 mesi)

= | 'era dei tassi d'interesse bassi e negativi &

finita. Rendimenti pill interessanti nella
fascia EUR 3-4% e CHF 1-2%.

= || rischio di un aumento dei tassi di interesse

€ maggiore per le obbligazioni a lunga
scadenza.

= | titoli di Stato sono meno interessanti

rispetto alle obbligazioni di debitori di
prim'ordine a causa del minore potenziale di
rendimento. (I rendimenti delle obbligazioni
societarie sono in media superiori dell’0.8%
a quelli dei titoli di Stato).

= Le obbligazioni «investment grade»

conferis-cono stabilita al portafoglio grazie
alla bassa correlazione con le azioni e sono

preferibili ai titoli di Stato grazie al buffer di
rendimento.

= Le obbligazioni ad alto rendimento e dei

mercati emergenti presentano rendimenti a
scadenza interessanti, ma anche un rischio
piu elevato a causa della maggiore
correlazione con le azioni.

per il governo degli Stati Uniti a causa degli
elevati livelli di debito.

Aumento dei rischi di insolvenza, soprattutto
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Giustificazione (pagina)

Confronto YTM (20)
Premi di rischio (21)



Valutazione della situazione attuale

Azioni

Valutazione a lungo termine (5 anni)

Le misure di politica fiscale costituiscono
una solida base per ulteriori guadagni.

Gli Stati Uniti beneficiano di una politica
fiscale piti aggressiva.

Negli Stati Uniti, I'elevata quotazione
potrebbe portare a correzioni.

L'Europa deve ancora affrontare
problemi strutturali. Le azioni europee
sono valutate in modo pil interessante e
presentano minori rischi di una battuta
d'arresto.

| mercati emergenti, con una maggiore
attenzione ai consumi interni, stanno
producendo una crescita sostenibile e
stanno diventando il motore economico
globale.

| settori innovativi (come quello
tecnologico) hanno un potenziale di
crescita degli utili superiore alla media
nel lungo periodo.

Le regioni (Svizzera) o i settori difensivi
(sanitd) mostrano i loro vantaggi nelle
fasi di correzione grazie a margini di
fluttuazione piu bassi.

Valutazione a breve termine (9 mesi)

Sebbene i profitti aziendali sono in
territorio positivo non ci aspettiamo un
ulteriore aumento senza un'ulteriore
crescita economica

A seguito della forte performance
registrata nel corso dell'anno, le
valutazioni sono salite a un livello neutro
fino a caro.

Il «<sentiment» euforico degli investitori
azionari deve essere interpretato con
cautela e puo portare a riduzioni dei
prezzi.

L'Europa, per quanto riguarda le azioni, &
attualmente la regione piu interessante
(potenziale di ripresa economica, tassi
d'interesse a breve termine piu bassi,
inflazione in calo, valutazioni inter-
essanti, ottima tecnologia di mercato).

Azioni USA ad un alto livello con
un'elevata deviazione dal trend di lungo
periodo e una valutazione elevata

Le azioni dei mercati emergenti
beneficiano delle misure di stimolo
cinesi. Per un effetto positivo duraturo
sulla crescita & necessario un ulteriore
sostegno della politica fiscale.
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Giustificazione (pagina)

= |ndicatore anticipatore
dell'OCSE (9)

= Ciclo economico e azioni (23)

= Profitti aziendali attesi (24)

= Valutazione globale (25)

= Tendenza Europa (26)

= Tendenza Stati uniti (27)

= Sentimento degli investitori (28)
= Analisi tecnica di mercato (29)



Valutazione della situazione attuale

Materie
prime
Metalli
preziosi

Investimenti
alternativi

Valutazione a lungo termine (5 anni)

La tendenza all'elettrificazione e
all’elettromobilita richiede un elevato
consumo di materie prime e comporta un
ulteriore aumento della domanda.

Nonostante la buona performance, le
materie prime non sono ancora
sopravvalutate e si trovano in un trend di
crescita a lungo termine.

L'oro ha senso come miscela nei mandati
con le azioni a causa della correlazione
negativa (obiettivo di rendimento a lungo
termine 3-5%).

Gli investimenti alternativi sono investimenti a
lungo termine non negoziati in borsa e hanno
contribuito, ogni anno, a stabilizzare i
rendimenti del portafoglio negli ultimi 7 anni
(eccetto il 2019).

Rendimento pil interessante rispetto al reddito
fisso.

Bassa correlazione con gli investimenti
tradizionali, in particolare con le azioni .

Stabilita del portafoglio in fasi di mercato
difficili (ad es. Corona a marzo 2020).

Obiettivo di rendimento a lungo termine 4-6%.

Valutazione a breve termine (9 mesi)

Il forte aumento del prezzo dell'oro,
nonostante |'aumento dei tassi di interesse
reali, comporta un maggiore potenziale di
correzione questo nel caso di una ripresa
della correlazione storicamente alta.

Gli investitori speculativi si sono sempre piu
posizionati sul mercato dell'oro. Il calo dei
prezzi € sempre piu probabile a causa dei
crescenti segnali di surriscaldamento dei
prezzi.

Il quadro tecnico del mercato delle materie
prime € in leggero miglioramento.

A causa dei rischi in corso e del previsto
aumento della volatilita, la diversificazione
del rischio con gli investimenti alternativi
continua ad avere senso.

Gli investimenti alternativi continuano a
dare un importante contributo alla
stabilizzazione del portafoglio e
all'ottimizzazione dei rendimenti.
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Giustificazione (pagina)

Rendimento reale e oro (31)
Posizionamento degli
investitori speculativi (32)

Analisi tecnica di mercato per
le materie prime (34)



Valutazione della situazione attuale

Valute

Notizie

Valutazione a lungo termine (5 anni)

Nel lungo termine non si intravedono
forti tendenze nei mercati valutari

Nel contesto del portafoglio, fattore di
rischio aggiuntivo (volatilitd aggiuntiva
all'investimento)

La crisi di Corona ha accelerato le
applicazioni tecnologiche, creando
un'accettazione piu ampia nel lungo
termine.

Valutazione a breve termine (9 mesi)

Dal punto di vista dell'euro, il franco
svizzero e il dollaro USA sono valutati
neutrali.

Dal punto di vista del franco svizzero,
I'euro e il dollaro USA sono valutati
neutrali.

Gli eventi geopolitici hanno
generalmente un impatto minimo sui
mercati finanziari. Calo medio dell'S&P
500 inferiore al 5% in 19 giorni.

Colin&Cie
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Giustificazione (pagina)

= Dollaro USA ed economia (36)

= Differenziale di tasso di
interesse EUR/CHF (37)

= Eventi geopolitici (39)
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Valutazione della situazione a breve termine
Economia /Macro
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Economia / Macro
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Valutazione
Neutro

Giustificazione

= Come previsto: Raggiunto
il punto minimo a fine 1°
trimestre/inizio 2° trimestre
2023.

= Miglioramento della ripresa

economica fino al prossimo
picco del ciclo economico

(T3/Q4 2024).

Spiegazione

= Gliindicatori anticipatori
dell'OCSE forniscono
segnali precoci dei punti di
svolta del ciclo economico
(lead: 6-9 mesi al PIL).

= |l ciclo normale dura tre
anni, di cui circa 1,5 di rialzo
e 1,5 di ribasso.
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Economia / Macro

Per cent
16
— US Euro zone
14
Giustificazione
= Tasso di disoccupazione
12 ad un livello storicamente
molto basso.
= Mercati del lavoro molto
10 forti.
8
6.4
6 . .
Spiegazione
= |l tasso di disoccupazione
4 mette in relazione il
numero di disoccupati
registrati con la forza
lavoro e misura quindi la
2

sottoutilizzazione relativa

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 dell'offerta di lavoro



Economia / Macro

Per cent of GDP (inverse), inc. IMF forecast

-14 Eurozone fiscal overall balance (in % of GDP)
— US fiscal overall balance (in % of GDP)
— EM fiscal overall balance (in % of GDP)
-12
-10
-8
-6

2000 2005 2010 2015

2020

2025
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Giustificazione

= Livello storicamente
elevato di programmi fiscali

= Stati Uniti piu alti
dell’'Europa.

Spiegazione

= Le aspettative del Fondo
Monetario Internazionale
(Fm1)
sui prossimi programmi
fiscali.



Colin& (i
COLIN&CIE — L'APPROCCIO UNICO DI GESTIONE PATRIMONIALE O ln le

Wealth Management

Economia / Macro

Per cent of GDP (IMF forecast)

140
Eurozone government debt (in % of GDP)
— US government debt (in % of GDP)
120 — in9 e .
EM government debt (in % of GDP) Giustificazione
= | programmi fiscali previsti,
faranno aumentare i
100 rapporti di indebitamento
dei governi.
80
60
40 . .
Spiegazione
= Aspettative del Fondo
Monetario Internazionale
20 (FMI) sul futuro debito
2000 2005 2010 2015 2020 2025

pubblico.



Economia / Macro

65

Value above 5o0:
Better economy /growth
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Valutazione
Neutro

Spiegazione

Indici dei responsabili degli
acquisti (PMI - Purchasing
Manager Index): Indicatore
mensile dello sviluppo
economico del settore
manifatturiero.

= Molto positivo: indice
superiore a 55 e in crescita

= Positivo: indice compreso
trag2 ey

= Neutro: Indice tra 48 e 52

= Attenzione: indice
compreso tra 45 e 48

= Negativo: indice inferiore a
45 e in calo
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Economia / Macro

Per cent
Valutazione
6 1 year — 2 years 5 years 10 years — 30vyears  —="=" 2
Neutro
5
Giustificazione
A = |'inflazione si stabilizza a
un livello compreso trail
2-3%.
3
2 AY P N v W
'\\\M/ Central Bank Target: 2% 23
1
0 A
Spiegazione
-1

= Aspettative di inflazione
derivate dal mercato degli
) swap.ob.bligazionari peri .
2020 2021 2022 2023 2024 prossimi1, 2, 5,10 € 30 anni
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Valutazione della situazione a breve termine
Politica dei tassi di interesse
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Politica dei tassi di interesse

5 ——— 3M Euribor, 3.33 Valutazione
—— ECB deposit rate 3.5 Molto pOSitiVO
DEC 2024, 2.85
MAR 2025, 2.29

- JUN 2025, 1.98 . g .
4 ——— SEP 2025, 1.85 Giustificazione

= Aspettativa di un calo dei
W\\\\,\L tassi di interesse a breve

termine.

| N = |l mercato prevede ulteriori
\A iAW rialzi dei tassi d'interesse e

/ ,\JA,',“ li ha gia prezzati.

Spiegazione

= | mercati dei futures danno
un'‘indicazione di dove gli
operatori di mercato
vedono il tasso di interesse
nel tempo.

2022 2023 2024
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Politica dei tassi di interesse
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Giustificazione

= |3 curva dei rendimenti
inizia a normalizzarsi (3 mesi
e 2 anni)

Spiegazione

= Lo sviluppo alungo termine
(10 anni) & piu difficile da
prevedere rispetto a quello a
breve termine (3 mesi).

= Questo rischio piu elevato
deve essere ricompensato.

Pertanto, in un contesto
normale: le obbligazioni con
una scadenza lunga di solito
rendono di piu di quelle con
scadenze piu brevi.

Curva dei rendimenti
inversa: Forte segnale di
recessione.



Politica dei tassi di interesse

In %
5 — US UK Germany
France ——— Switzerland
4 / . 3.98
| 47 ;s
|
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Valutazione
Neutro

Giustificazione

= Tassidiinteresse stagnanti
o in leggero aumento nei
prossimi 6-12 mesi.

Spiegazione

= Livello del tasso di
interesse a lungo termine:
durata di 10 anni.
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Valutazione della situazione a breve termine
Obbligazioni
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Rendimento: Rendimento a scadenza

Germany: 10-yr Bund: 1.3%

8 — Switzerland: 10-yr Government: -0.4%
— US: 10-yr Treasury: 2.9%
EURIG: 2.5%
— EURHY: 5.3%
6 USD 1G:3.9% Giustificazione
EM Sovereign in USD: 5.3%
= ['aumento dei rendimenti
offre opportunita
= Limitazione della scadenza
4\ P con vantaggi in un
contesto di tassi
d'interesse in crescita
2

Spiegazione

= |l contesto di tassi di
interesse piu bassi &
0 \NJ\- positivo e va di pari passo
con I'aumento dei prezzi
delle obbligazioni

= || tasso diinteresse
-2 determina I'attrattiva

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 * Rendimenti netti
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Premio di rischio

— Option adjusted spread (OAS)

Valutazione
Neutro

250

Giustificazione

= Premio dirischio
storicamente nella media.

200

Spiegazione

Il differenziale di tasso diin-
teresse tra l'indice e il titolo
di Stato & una misura
dell’attrattiva delle
obbligazioni.

150

L'Option Adjusted Spread
(OAS) mostra questa diffe-
renza di tasso d'interesse
rispetto al titolo di Stato.

100

Quanto piu alta e la diffe-
renza, tanto pili attraente

Indipendente dal livello dei
tassi di interesse e quindi
comparabile nel tempo

50
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Valutazione della situazione a breve termine

Azioni
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Economia / Macro
PMI (USA) e S&P 500

YoY in points S&P 500 (YoY in %; RHS) ——— US PMI (YoY in points, LHS) YoY in %
20 60
50
15
\4 m Giustificazione
10 = |l mercato azionario
statunitense sta
attualmente prezzando
5 uno sviluppo economico
migliore (PMI=55).
0
-5
Spiegazione
-10 = Indice dei responsabili degli
acquisti (PMI): Indicatore di
sviluppo economico.
-15
PMIin 12 months - -30 » Lo S&P 500 su base annua
at level: xy mostra le aspettative del
-20 40 n‘_lelrcato azionario per il
2000 2005 2010 2015 2020 2025 ciclo economico.
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Profitti aziendali attesi

in %
60 — S&P 500 (YoY, RHS) STOXX EUROPE 600 — MSCI EM — SMI Valutazione
Neutro
Spiegazione
40 o, . .
= Molto positivo: crescita
degli utili superiore a
+20%.
= Positivo: crescita dell'utile
20 tra +10% e +20%.
A = Neutro: crescita degli utili
tra -10% e +10%.
11.8
a X3 = Attenzione: crescita degli
. N " /) \ | 3.1 utili tra -10% e -20%
Wy N/ (14 * Negativo: crescita dell'utile
' inferiore a -20%.
v
-20

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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Valutazione

P/S Ratio P/E Ratio

Forward P/E (RHS) Trailing P/S (LHS)

20

. ‘M"‘va‘v

10

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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Spiegazione

Confronto storico tra I'attuale
prezzo delle azioni e gli utili e
le vendite della societa:

= Molto positivo: rapporto
prezzo/utile (RPU = P/E
ratio nel grafico) e rapporto
prezzo/vendite (RPV = P/S
ratio nel grafico)
storicamente bassi.

= Positivo: valore basso con
rapporto RPU o RPV

= Neutro: Valori storicamente
medi

= Attenzione: alto valore con
RPU o RPV

» Negativo: elevato rapporto
RPU e RPV



Colin&Cie

Wealth Management

Strategia/Tendenza Canali

—— STOXX EUROPE 600 E - Net Return (EUR) Trendline .
Valutazione
Neutro
1000
800 - - . ~
600 1 e ) _ ' ] Speigazione

_____
_____

) : * Molto positivo: deviazione
4007 g --- di tendenza estremamente
o forte con sviluppo inferiore
alla media

e Annual growth: 7.72%

200 T s Trendline: 5.59%

Positivo: forte deviazione
di tendenza con sviluppo
inferiore alla media

0.8 Deviation from trendline 0.8 . . .
= Neutro: Vicino alla linea di
0.6 0.6 tendenza
0.4 0.4 = Cautela: forte deviazione
del trend con sviluppo
Q.2 Q.2 superiore alla media
0.0 P W 0.0

Negativo: deviazione di
-0.2 0.2 tendenza estremamente
forte con sviluppo
superiore alla media

1995 2000 2005 2010 2015 2020
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Strategia/Tendenza Canali

x1'000 ——— s&P 500 COMPOSITE - Total Return Index (USD) Trendline
100 e
80 e
60 e e T
407 o TR Speigazione
_____________ s _-' * Molto positivo: deviazione
200 Wy e TN N di tendenza estremamente
____________________ Annual growth: 10.83% forte con sviluppo inferiore
""""""""" o alla media
é’g ___________ Trendline: 8.23%
' T e = Positivo: forte deviazione
0.6 ¥ di tendenza con sviluppo
" Deviation from trendline inferiore alla media
08 0.8 = Neutro: Vicino alla linea di
0.6 0.6 tendenza
0.4 0.4 = Cautela: forte deviazione
del trend con sviluppo
0-2 MM 0.2 superiore alla media
00 Wy § ﬂm v J 0.0 = Negativo: deviazione di
-0.2 . v 0.2 tendenza estremamente
2 ' forte con sviluppo
04 04 superiore alla media
-0.6 -0.6

1995 2000 2005 2010 2015 2020



Sentimento
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Valutazione

Negativo

Il sentiment degli investitori
privati statunitensi viene
rilevato settimanalmente.
Questo dovrebbe essere
interpretato come un
controindicatore, in quanto il
livello dei prezziriflette la
situazione del sentiment.

= Molto positivo: sentimento
ansioso degli investitori.

= Positivo: investitori incerti.

= Neutro: sentimento
equilibrato, storicamente
nella media.

= Attenzione: investitori
ottimisti.

= Negativo: sentimento
euforico.
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Techica di mercato

200 == == SCI AC WORLD U$ 50-day MA°  — 200-day MA

800 . .
Spiegazione

Confronto del prezzo attuale
con le linee medie a 50 e 200

700 giorni:

* Molto positivo: prezzo al di
sopra delle linee a 50 e 200
giorni con una forte

600 pendenza verso l'alto.

= Positivo: prezzo al di sopra
delle linee a 50 e 200 giorni.

500 = Neutrale: linee di media

mobile laterali, prezzo al di
sopra della linea a 200 giorni

= Attenzione: prezzo
chiaramente al di sotto della
linea a 200 giorni.

400

* Negativo: prezzo al di sotto
delle linee a 5o e 200 giorni
con linee di media in discesa.

300

2020 2021 2022 2023 2024
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Politica monetaria

USD per troy ounce in % (inverted)
3000 Valutazione
Gold US Treasury Inflation-Protected Securities (5Yr-TIPS) (RHS) Negativo
-2
Giustificazione
2500 . . . . * L'aumento dei tassi
Lower yield and/or higher inflation 4 d'interesse reali rende I'oro
= higher gold price meno attraente nel
confronto
0
2000
h\' 1 Spiegazione
= Forte correlazione negativa
1500 tra I'andamento del prezzo
dell'oro e i titoli di Stato
2 USA protetti dall'inflazione
(TIPS)
= | TIPS riflettono il livello di
rendimento reale tramite
1000 3

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 la protezione dall'inflazione



Sentimento
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Valutazione

Negativo

Giustificazione

= |l posizionamento sul
mercato dei futures ha un
effetto di sostegno

Spiegazione

= Posizioni speculative sul
mercato dei futures
dell’oro

= Unavalutazione estrema
rispetto agli intervalli
storici puo innescare un
impulso positivo o
negativo.
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Techica di mercato
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Valutazione
Neutro

Spiegazione

Confronto del prezzo attuale
con le linee medie a 50 e 200
giorni:

Molto positivo: prezzo al di
sopra delle linee a 50 e 200
giorni con una forte
pendenza verso l'alto

Positivo: prezzo al di sopra
delle linee a 50 e 200 giorni

Neutrale: linee di media
mobile laterali, prezzo al di
sopra della linea a 200 giorni

Attenzione: prezzo
chiaramente al di sotto della
linea a 200 giorni

Negativo: prezzo al di sotto
delle linee a 50 e 200 giorni
con linee di media in discesa
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Economia / Macro
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Global Manufacturing PMI — US Dollar Index (ann. % change, inverse, RHS scale)

Stronger global growth prospect
= weaker US Dollar
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Valutazione
Neutro

Giustificazione

= Una moderata ripresa
economica sfavorevole per
il dollaro USA

» Ladebolezza del dollaro
USA dalla meta del 2022
anticipa gia una moderata
ripresa economica

Spiegazione

= |ndici dei responsabili degli
acquisti: indicatore mensile
dello sviluppo economico

= | valori superiori a 5o
significano espansione

= Valoriinferiori a 50
indicano una contrazione
dell'economia



Differenziale di tasso di interesse

20 Yield Difference Germany vs. Switzerland (5Yr.; lhs) EUR/CHF (rhs)
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Valutazione

Negativo

Giustificazione

= || differenziale dei tassi
d'interesse si contrappone
al franco svizzero.

Spiegazione

= Tassi d'interesse piu elevati
aumentano l'attrattiva
della valuta come moneta
d'investimento, il che porta
a una maggiore domanda e
a un corrispondente
aumento del tasso di
cambio.
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Notizie: Geopolitica

S&P 500 Index And Select Geopolitical Events

Market Shock Events

S&P 500 Returns

Event Date One Da

Total Drawdown

Bottom

Recove

Pearl Harbor Attack 12/7/11941 (3.8%) (19.8%) 143 307
N. Korean Invades S. Korea 6/25/1950 (5.4%) (12.9%) 23 82
Hungarian Uprising 10/23/1956 (0.2%) (0.8%) 3 4
Suez Crisis 10/29/1956 0.3% (1.5%) 3 4
Cuban Missile Crisls 10/16/1962 (0.3%) (6.6%) 8 18
Kennedy Assassination 11/22/1963 (2.8%) (2.8%) 1 1
Gulf of Tonkin Incident 8/2/1964 (0.2%) {2 2%) 29 41
Six-Day War 6/5/1967 (1.5%) 1.5%) 1 2
Tet Offensive 1/30/1968 (0.5%) 6 0%) 36 65
Munich Olympics 9/5/1972 (0 3%) (4.3%) 42 57
Yom Kippur War 10/6/1973 0.3 (0.6%) 5 6
Reagan Shooting 3/30/1981 (0.3%) (0.3%) 1 2
Iraq's Invasion of Kuwait 8/2/1990 (1.1%) (16.9%) 71 189
U.S. Terrorist Attacks 9/11/2001 (4.9%) (11.6%) 11 31
Madrid Bombing 3/11/2004 (1.5%) (2.9%) 14 20
London Subway Bombing 715/2005 0.9% 0.0% 1 -
Boston Marathon Bombing 4/15/2013 (2.3%) (3.0%) 4 15
Bombing of Syria 4/7/2017 (0.1%) (1.2%) T 18
North Korea Missile Crisis 7/28/2017 (0.1%) (1.5%) 14 36
Saudi Aramco Drone Strike 9/14/2019 (0.3%) (4.0%) 19 41
Iranian General Killed In Airstrike 1/3/2020 (0.7%) (0.7%) 1 5
U.S. Pulls Out of Afghanistan 8/30/2021 0.4% (0.1%) 1 3
Escalation of Russia/Ukraine Conflict 2117/2022 (2.1%) (6.8%) 13 23
Israel-Hamas War 10/9/2023 0.39 ? ? ?
Average (1.1%) (4.7%) 194 42.3
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Valutazione
Neutro

Spiegazione

= Gli eventi geopolitici hanno
generalmente un impatto
minimo sui mercati
finanziari.

= (Calo medio dell'S&P 500
inferiore al 5% in 19 giorni.
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Valutazione della situazione a breve termine

L

Liquidita

Obbligazioni

Obbligazioni governative i macro [ Pallnteess| Winsalenza |Conelazione (ncertezeal note  parmer

Investment Grade - I Macro Pol. Interessi Premio - - Incertezza  Notizie Partner
Premio - Correlazione Notizie Partner

R. insolvenza Correlazione

Azioni Attenzione Valaazione
Europa - I Macro Pol. Interessi Trend Profitti - Sentiment  Tecnico Notizie Partner
UsA i Wacio | pot nterssi [iend (| profics Vakdadone. | Kentiment.

Mercati emergenti - I Macro Pol. Interessi  Trend Profitti

Mercati emergenti Neutro I Macro Pol. Interessi Notizie Partrer

Alto rendimento Neutro I Macro Pol. Interessi -

Profitti Notizie Partner

Notizie Partner

Tecnico Notizie Partner

Mat. prime/Met. preziosi

oro Vittenzione |\ wocro  [polintessl rend  Doliaro Ush Notizie  parner

Materie prime Neutro I Macro Pol. Interessi Trend Dollaro USA Tecnico Notizie Partner

teggends: | NHRRRON attencione|  eurro | NEESMNOMITIPIRIIR poraces  Downgrace
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Classe di investimento Stima Analisi

Euro

Dollaro USA (EUR/USD) Neutro Macro - Trend Interesse - Sentiment  Tecnico Notizie -
Franco (EUR/CHF) Neutro Macro Politica Trend Valutazione Tecnico Notizie -
Sterlina (EUR/GBP) Neutro Macro Politica Trend Interesse - - Notizie Partner

Franco svizzero

Dollaro USA (USD/CHF) Neutro - Politica Trend - Valutazione Tecnico Notizie Partner

Euro (EUR/CHF) Neutro Macro Politica Trend Valutazione Tecnico Notizie -
Lira sterlina

Dollaro USA (GBP/USD) Neutro Macro Politica Trend Interesse - Tecnico Notizie Partner
Euro (EUR/GBP) Neutro Macro Politica Trend Interesse - - Notizie Partner
Dollaro USA

Euro(EUR/USD) Neutro Macro - Trend Interesse - Sentiment  Tecnico Notizie -
Franco svizzero (USD/CHF) Neutro - Politica Trend - Valutazione Tecnico Notizie Partner
Sterlina (GBP/USD) Neutro Macro Politica Trend Interesse - Tecnico Notizie Partner
Indice del dollaro USA Neutro Macro Trend Interesse Valutazione Sentiment  Tecnico Notizie Partner

teggends: | NHRRRON attencione|  eurro | NEESMNOMITIPIRIIR poraces  Downgrace
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Avviso legale / Disclaimer

Questa pubblicazione e stata preparata dall'Ufficio Investimenti del gruppo Colin&Cie. Le informazioni e le opinioni contenute in
questo documento sono basate su fonti che riteniamo affidabili. Tuttavia, non possiamo garantire I'affidabilita, la completezza o
I'accuratezza di queste fonti. Tutte le informazioni e le tariffe indicate sono attuali solo alla data di questa pubblicazione e sono
soggette a modifiche senza preavviso. Il contenuto si basa sunumerose ipotesi che sono |'opinione del gruppo Colin&Cie. Va notato
che ipotesi diverse possono portare a risultati materialmente diversi. Le previsioni e le stime sono attuali solo alla data di questa
pubblicazione e sono soggette a cambiamenti senza preavviso. La performance passata di un investimento non e garanzia di
risultati futuri. Alcuni investimenti possono essere soggetti a improvvise e sostanziali diminuzioni di valore.

Queste informazioni e queste opinioni non costituiscono una sollecitazione, un'offerta o una raccomandazione ad acquistare o
vendere strumenti d'investimento o ad impegnarsi in altre transazioni. Gli investitori interessati sono invitati a consultare il loro
consulente personale prima di prendere qualsiasi decisione sulla base del presente documento, in modo che gli obiettivi di
investimento personali, la situazione finanziaria, le esigenze individuali e il profilo di rischio, nonché altre informazioni possano
essere debitamente prese in considerazione nel contesto di una consultazione completa. Le informazioni contenute in questa
pubblicazione sono materiale di marketing distribuito solo a scopo promozionale.

Responsabile dei contenuti:

Colin&Cie Svizzera S.A.
Gerbergasse g
8001 Zurigo

Colin&Cie Lussemburgo S.A.
16, Rue Gabriel Lippmann
5365 Munsbach



