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Commento sul mercato 
A fine ottobre Sergio Ermotti lascerà UBS. Ma prima, questa settimana, ha presen-

tato per l'ultima volta i dati trimestrali della grande banca: con il miglior risultato 

del terzo trimestre degli ultimi dieci anni, è stato un gran finale. 

 GRAFICO DELLA SETTIMANA 
Mr. Ermotti, one last time – i risultati trimestrali di UBS: è stata l'ultima grande 

apparizione di Sergio Ermotti in veste di CEO uscente della grande banca UBS. Martedì 

scorso ha infatti presentato i dati di bilancio relativi al terzo trimestre del 2020 e, come 

previsto dagli esperti, ha dato buone notizie: la grande banca ha ottenuto il miglior ri-

sultato del terzo trimestre degli ultimi dieci anni. Nel complesso, da luglio a settembre 

ha guadagnato USD 2.1 miliardi, raddoppiando così il risultato dell'anno precedente. Il 

forte aumento degli utili è dovuto in particolare a ricavi netti decisamente più elevati e 

alla vendita della piattaforma di distribuzione di fondi Clearstream. Nel terzo trimestre 

sono diminuite sensibilmente le rettifiche di valore per rischi di credito: dopo complessi-

vamente USD 540 milioni nel primo semestre, di recente si è trattato ancora solo di 

USD 89 milioni. Per via del buon risultato trimestrale, martedì l'azione UBS è decollata 

del 2.7% circa, imponendosi quel giorno quale incontestata vincitrice sul mercato sviz-

zero (SMI). Il 25 gennaio 2021 toccherà già al successore di Ermotti, l'olandese Ralph 

Hamers, presentare la chiusura annuale. 

Sebbene dal punto di vista degli azionisti, nel complesso, l'era Ermotti risulti piuttosto 

modesta (cfr. il grafico della settimana), il CEO è comunque riuscito a mantenere stabile 

la grande banca dopo la crisi finanziaria: con un patrimonio clienti di oltre USD 3.5 bi-

lioni, al momento UBS è il più grande gestore al mondo di patrimoni privati. 

Debiti. Debiti e ancora debiti – deficit record negli USA: USD 3'100 miliardi. Que-

sto è il deficit che gli USA hanno riportato nell'esercizio fiscale 2020, triplicato rispetto 

all'anno precedente. Il motivo principale è da ricondurre alle spese per superare le con-

seguenze economiche della pandemia da coronavirus. L'importo preceduto dal segno 

meno supera più del doppio l'attuale valore record del 2009. La fine dell'indebitamento 

non è in vista: al momento il Governo e il Congresso stanno infatti negoziando un ulte-

riore pacchetto congiunturale di circa USD 1.8 bilioni. Gli USA non sono però gli unici a 

ritrovarsi davanti a enormi montagne di debiti. Neanche la Svizzera può più vantarsi di 

avere la coscienza pulita: al momento il Dipartimento federale delle finanze prevede 

per l'anno in corso un deficit di bilancio dovuto al coronavirus tra CHF 20 e 35 miliardi, 

mentre era stata preventivata un'eccedenza di centinaia di milioni.  

Il miracolo cinese – l'economia del Regno di Mezzo continua a crescere: mentre 

la situazione economica in Europa rischia di peggiorare a causa del propagarsi della 

pandemia da coronavirus, la tendenza in Cina è sempre in salita. Rispetto all'anno pre-

cedente, l'economia cinese ha registrato una crescita del 4.9%. È meno di quanto at-

teso da molti esperti, che invece prevedevano in media un aumento del 5.5%, ma il ri-

sultato basta comunque a compensare abbondantemente il crollo della primavera 

dovuto al coronavirus: nei primi nove mesi dell'anno in corso il prodotto interno lordo 

(PIL) è aumentato dello 0.7%. Per questo la Cina dovrebbe essere l'unica grande eco-

nomia a poter chiudere il 2020 con una crescita positiva. In Svizzera il forte aumento 

del numero dei contagi e la paura di nuovi interventi di lockdown penalizzano la ripresa 

congiunturale. Di conseguenza, di recente la dinamica si è sensibilmente indebolita. 

Inoltre gli effetti negativi del mercato del lavoro e dei consumi dovrebbero diventare 

pienamente tangibili solo in ritardo. Per questo, per il 2020 prevediamo un calo del PIL 

svizzero del 5%, mentre a livello globale la produzione economica dovrebbe diminuire 

del 4%.   

Tobias S. R. Knoblich 

Esperto in investimenti 

Magro bilancio per Sergio Ermotti 

Corso azionario UBS Svizzera, in CHF 

Fonti: Bloomberg, Raiffeisen Svizzera CIO Office 

Il 15 novembre 2011, Sergio Ermotti ha preso le re-

dini di UBS in qualità di CEO. Allora l'azione era 

quotata a CHF 10.63. Circa nove anni dopo essa si 

attesta praticamente allo stesso livello con un incre-

mento del 5% circa. Dal punto di vista degli azioni-

sti l'era Ermotti è quindi un periodo di magra. Che 

le cose possono andare anche peggio, lo dimostra 

la concorrente Credit Suisse: nello stesso periodo i 

suoi valori hanno perso più del 50% 

 IN PRIMO PIANO

La «carta di credito Billy» 

Chi finora si è recato in uno dei negozi di arreda-

mento IKEA, voleva acquistare uno scaffale Billy, un 

armadio Pax o un altro mobile alla moda. In futuro, 

però, il gigante giallo-blu svedese offrirà ai propri 

clienti anche carte di credito gratuite grazie a una 

cooperazione con Cembra Money Bank. La nuova 

offerta dovrebbe venire lanciata nel primo trimestre 

del 2021. 

 IN AGENDA

Decollo per l'aeroporto BER  

Dopo 14 anni di lavori, il 31 ottobre in Germania 

verrà inaugurato il nuovo Aeroporto di Berlino-

Brandeburgo (BER). 
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Nota legale 
Esclusione di offerta 

I contenuti della presente pubblicazione sono forniti esclusivamente a scopo 
informativo e pubblicitario. 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 ai sensi degli artt. 35 e segg. LSF. 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). Questi documenti possono essere richiesti 

gratuitamente alla Raiffeisen Svizzera società cooperativa, Raiffeisenplatz, 
9001 San Gallo. A causa delle restrizioni legali in singoli paesi, tali informazioni 

non sono rivolte alle persone la cui nazionalità o il cui domicilio si trovi in un 
paese in cui l’autorizzazione dei prodotti descritti nella presente pubblicazione 

è 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 

l’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 nel commercio di strumenti 
finanziari». Per quanto riguarda la performance indicata si tratta di dati storici, 

da cui non si può ricavare l’andamento 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 responsabilità 

Raiffeisen Svizzera intraprenderà tutte le azioni opportune atte a garantire 
l’affidabilità dei dati presentati. Raiffeisen Svizzera non fornisce tuttavia alcuna 

garanzia relativamente all’attualità, all’esattezza e alla completezza delle 
informazioni contenute in questa pubblicazione. Raiffeisen Svizzera non si 

assume alcuna responsabilità 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 responsabilità 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 

responsabilità. 
 

Direttive per la salvaguardia dell’indipendenza dell’analisi finanziaria 
La pubblicazione è stata redatta da Raiffeisen Svizzera e 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 si 

applicano pertanto a questa pubblicazione. 
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