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Commento sul mercato
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Metallo giallo in forte rialzo
Prezzo dell'oro in USD per oncia
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Fonte: Bloomberg

Un'altra dose di politica monetaria espansiva, tassi
in calo, un USD debole e una grande porzione di in-
certezza geopolitica: ecco la ricetta per I'aumento
del prezzo dell'oro. Nelle ultime due settimane il
metallo giallo & aumentato di circa USD 100, supe-
rando dinamicamente I'ostacolo tecnico a USD
1'360. A medio termine si tratta di un segnale posi-
tivo, mentre a breve termine dovrebbe essere immi-
nente una pausa.

IN PRIMO PIANO

L'Austria emette un‘obbligazione a 100 anni
L'agenzia federale di finanziamento a Vienna
sfrutta il momento favorevole — ovvero i tassi bassi
— ed emette un'obbligazione con una durata di 100
anni. Nel 2017 la prima «centenaria» & stata un
grande successo. Mentre allora si doveva pagare un
tasso del 2.1%, oggi si tratta ancora solo dell'1.1%.

IN AGENDA

Al vertice del G20 seguira il vertice sul greggio
Su richiesta della Russia, il meeting del «cartello del
petrolio» € stato posticipato ai giorni dopo il vertice
del G20 in Giappone. Finora le aggressive riduzioni
delle estrazioni dell'Arabia Saudita hanno avuto un
successo solo moderato. Ora la strategia cambiera?
In ogni caso il prezzo del petrolio dovrebbe rimanere
volatile.

la Commissione europea fa sul se-
rio — senza un accordo, letteralmente dell'ultimo minuto, I'equivalenza della borsa sca-
dra a fine giugno. L'Unione Europea (UE) non considererebbe piu la borsa svizzera
equivalente alle piazze borsistiche nell'Eurozona. E gli operatori di mercato dell'UE po-
trebbero quindi negoziare le azioni svizzere esclusivamente alle borse dell'UE. A Bruxel-
les si ritiene che nelle trattative per I'accordo quadro la Svizzera prenda tempo. In que-
st'ottica il segnale dei funzionari dell'UE deve essere inteso come una punizione. Negli
ultimi giorni neanche la corrispondenza apparentemente cordiale con Berna ha potuto
cambiare le cose. Per il momento nella capitale federale si & entrati in un vicolo cieco.
Quantomeno si & stati un po' troppo ottimisti quando il 7 giugno & stato accettato in
linea di principio I'accordo quadro, richiedendo perd al contempo diversi «chiarimenti».
In ogni caso i commissari UE non sono stati al gioco.

tuttavia cio in Svizzera non scatena la frenesia né in
politica né in borsa. Infatti dietro le quinte si prepara gia da sei mesi un «piano B». Con-
cretamente gli svizzeri vogliono semplicemente ribaltare le carte in tavola e, a loro
volta, non riconoscere piu i mercati di quotazione stranieri che intendono negoziare i
titoli delle aziende svizzere. Il piano prevede che le azioni svizzere verrebbero negoziate
nell'UE presumibilmente solo «raramente» e in modo «irregolare», «ad hoc», ma in
ogni caso «non sistematicamente». Secondo I'articolo 23 del regolamento MiFIR ver-
rebbe quindi meno I'obbligo di negoziazione della Commissione UE previsto dalla pros-
sima settimana e le azioni svizzere dovrebbero essere negoziate esclusivamente alla
borsa svizzera (SIX), dove il volume di negoziazione potrebbe persino aumentare e,
quindi, a breve termine SIX potrebbe uscire persino vincitrice dal dibattito sull'equiva-
lenza della borsa. In ogni caso si e preparati: infatti nei mesi passati sono stati contat-
tati direttamente tutti i clienti per permettere di continuare la negoziazione senza diffi-
colta. Gia i primi giorni di scambio a luglio dovrebbero mostrare se effettivamente il
piano funziona senza perdite in termini di efficienza.

Tuttavia, anche se gli svizzeri do-
vessero risultare i presunti vincitori di questa fase dei rapporti bilaterali, a Berna non c'e
da essere spavaldi. Infatti il Parlamento ha gia deciso di corrispondere i nuovi contributi
di coesione a selezionati paesi UE solo se continuera il riconoscimento della borsa. Se
dovesse essere mantenuta questa linea, dovrebbe crescere il malcontento a Bruxelles,
dove dietro le quinte si discutono gia ulteriori provvedimenti punitivi — tutti legati alle di-
scussioni relative al contratto quadro. Per questo nei prossimi mesi € richiesta abilita di-
plomatica. Per concludere I'accordo con I'UE servono necessariamente dei passi avanti
nei negoziati con i sindacati, tra I'altro per quanto riguarda la protezione dei salari. Se
non si dovesse trovare una linea comune, si potra di certo evitare di tornare a Bruxelles
dopo le vacanze estive. Dovrebbe essere nell'interesse di entrambe le parti evitare un'e-
scalation nel rapporto gia teso tra la Svizzera e I'Unione Europea.
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Esclusione di offerta

| 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 pubblicazione non rappresenta né un annuncio di quotazione
né un prospetto di emissione ai sensi dell'art. 652a e dell'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). A causa delle restrizioni legali
in singoli paesi, tali informazioni non sono rivolte alle persone la cui nazionalita
o il cui domicilio si trovi in un paese in cui I'autorizzazione dei prodotti descritti
nella presente pubblicazione e soggetta a limitazioni. La presente pubblicazione
non ha lo scopo di offrire all'investitore una consulenza agli investimenti e non
deve essere intesa quale supporto per le decisioni d'investimento. Gli investimenti
qui descritti dovrebbero essere effettuati soltanto dopo un’adeguata consulenza
alla clientela e / o dopo I'analisi dei documenti di vendita giuridicamente
vincolanti. Decisioni prese in base ai presenti documenti avvengono a rischio
esclusivo dell'investitore. Per ulteriori informazioni rimandiamo all'opuscolo
«Rischi particolari nel commercio di valori mobiliari». Per quanto riguarda la
performance indicata si tratta di dati storici, da cui non si puo ricavare I'anda-
mento del valore attuale o futuro. Ai fini del calcolo dei dati relativi alla
performance non sono stati considerati le commissioni e i costi richiesti al
momento dell’emissione e in caso di eventuale riscatto delle quote.

Esclusione di responsabilita

Raiffeisen Svizzera intraprendera tutte le azioni opportune atte a garantire
I'affidabilita dei dati presentati. Raiffeisen Svizzera non fornisce tuttavia alcuna
garanzia relativamente all’attualita, all'esattezza e alla completezza delle
informazioni contenute in questa pubblicazione. Raiffeisen Svizzera non si
assume alcuna responsabilita per eventuali perdite o danni (diretti, indiretti e
consecutivi) causati dalla distribuzione della presente pubblicazione, 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. Spetta al cliente informarsi su eventuali conseguenze fiscali. A
seconda dello stato di domicilio, si possono verificare differenti conseguenze
fiscali. Per quanto riguarda eventuali conseguenze fiscali derivanti dall’acquisto
dei titoli, Raiffeisen Svizzera e le Banche Raiffeisen respingono qualsivoglia
responsabilita.

Direttive per la salvaguardia dell’indipend dell’analisi finanziaria
La pubblicazione ¢ stata redatta da Raiffeisen Svizzera e 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 pertanto a questa pubblicazione.
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