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Commento sul mercato 
La stagione delle comunicazioni sull'esercizio 2021 accelera. I dati, finora solidi, non rie-

scono però a spingere lo SMI a nuovi rialzi. Molto è già anticipato nei corsi attuali. 

GRAFICO DELLA SETTIMANA 
La borsa svizzera è povera di impulsi ai corsi: Dopo i recenti rialzi, nella seconda setti-

mana di gennaio il mercato azionario svizzero non era in forma. Lo Swiss Market Index (SMI) 

si è mostrato volatile, muovendosi tra i 12.600 e i 12.700 punti per lunghi tratti. Venerdì 

mattina si è registrato un calo settimanale dell'1.4%. A subire la pressione di vendita sono 

stati in particolare i valori del produttore di componenti sanitari Geberit e del produttore far-

maceutico su commesse Lonza. Sono stati invece richiesti lo specialista in materiali da costru-

zione Holcim nonché, ancora una volta, banche e assicurazioni.  

Finora, a livello di indice, la stagione delle comunicazioni appena iniziata, relativa all'esercizio 

2021, non è praticamente ancora riuscita a fornire impulsi ai corsi. Dopo i promettenti risultati 

trimestrali dell'anno scorso, il mercato aveva in gran parte già scontato le cifre record del 

gruppo di chimica edilizia Sika, del produttore di valvole per vuoto VAT e del fornitore indu-

striale Bosshard. Non ha sorpreso neanche il forte andamento del produttore di componenti 

sanitari Geberit e del fornitore di servizi finanziari Partners Group. La prossima settimana sa-

ranno tra l'altro il produttore di cioccolato Lindt & Sprüngli, il grossista farmaceutico Gale-

nica e il gruppo industriale Huber + Suhner a presentare il rispettivo andamento degli affari.  

Guardare al futuro è però più interessante che guardare al passato. Dopo la forte ripresa 

congiunturale nel 2021, nei prossimi trimestri la dinamica economica rallenterà. Allo stesso 

tempo gli elevati prezzi di input faranno pressione sui margini delle imprese. Di conseguenza, 

nel 2022 la crescita degli utili dovrebbe essere inferiore. L'aumento dei tassi ostacolerà in 

particolare le aziende orientate alla crescita. Per questo dovrebbero essere in netto vantaggio 

le imprese con un solido modello aziendale e potere di determinazione dei prezzi. In termini di 

tattica d'investimento, consigliamo quindi di concentrarsi sui valori reali. 

L'euro interrompe il tentativo di ripresa: Anno nuovo, vita nuova? Così si sarebbe potuto 

pensare, negli ultimi tempi, dando uno sguardo al tasso di cambio EUR/CHF. Dopo che lo 

scorso dicembre l'euro era sceso fino a CHF 1.0333, nell'anno nuovo la valuta ha avuto una 

tendenza in salita grazie alle minori preoccupazioni degli investitori per la variante Omicron. 

Questa settimana la moneta unica europea è riuscita a tratti a superare addirittura la soglia di 

CHF 1.05, dove poi, però, si è fermata. La differenza d'inflazione tra l'Eurozona e la Svizzera 

grava troppo pesantemente su di essa. A nostro avviso la parità con l'euro è e rimane solo una 

questione di tempo. Su base annua vediamo il corso EUR/CHF a 1.01. 

Airbus decolla: Per il trasporto aereo internazionale lo scoppio della pandemia è stato come 

un grounding. Ma grazie all'aumento della domanda nello scorso anno il settore è di nuovo in 

ripresa. A beneficiarne è stato il costruttore europeo di aerei Airbus che, nel 2021, ha conse-

gnato oltre 600 jet da trasporto (+8% rispetto al 2020), superando così gli obiettivi prefissati. 

Molto probabilmente, per il terzo anno consecutivo l'azienda dovrebbe essere leader di mer-

cato a livello mondiale, davanti al concorrente USA Boeing.  

Persiste la pressione inflazionistica negli USA: A dicembre l'inflazione negli USA è salita 

dal 6.8% al 7.0%, il livello più alto dal 1982. I mercati lo avevano già ampiamente scontato e, 

per questo, hanno reagito con indifferenza. Continua però ad aumentare la pressione sulla 

Banca centrale statunitense affinché inasprisca la sua politica monetaria. Dopo diversi au-

menti dei tassi la Fed sta considerando anche una riduzione del totale di bilancio. A nostro av-

viso gli effetti base dovuti al coronavirus diminuiranno nei prossimi mesi. Insieme a una poli-

tica monetaria più restrittiva della Fed, dovrebbe quindi placarsi leggermente anche la 

pressione inflazionistica negli USA. Per questo, per il 2022 prevediamo un'inflazione annua 

del 4.5%. 

Tobias S. R. Knoblich 
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Torna in positivo  

Rendimento dei titoli della Confederazione decennali 

Fonti: Bloomberg, Raiffeisen Svizzera CIO Office

La prospettiva di imminenti aumenti dei tassi della

Banca centrale USA (Fed) – ne prevediamo attualmente

due nel 2022 – determina pressione alle vendite nei

titoli di stato. Di conseguenza, per la prima volta da

novembre 2018, con lo 0.026%, le obbligazioni decen-

nali della Confederazione tornano ad avere rendimento

positivo. Il potenziale di rialzo è tuttavia limitato, poiché 

la Banca nazionale svizzera (BNS) mantiene (per ora) la

sua politica monetaria accomodante. Su base annuale 

prevediamo dunque un rendimento dei titoli della

Confederazione con durata di 10 anni allo 0.10%.

IN PRIMO PIANO 

BMW e Porsche sulla corsia di sorpasso 

Nonostante la penuria di semiconduttori, BMW e Por-

sche non hanno mai venduto così tante auto come nel 

2021. Il principale fattore trainante è stato il mercato 

USA. Hanno riscosso particolare successo i modelli elet-

trici: presso l'azienda di Stoccarda la Taycan elettrica ha 

rimpiazzato la 911 come auto più venduta. 

IN AGENDA 

Prezzi alla produzione in Svizzera 

Il 18 gennaio l'Ufficio federale di statistica pubblicherà i 

dati sui prezzi alla produzione di dicembre. Prevediamo 

che, dopo un aumento annuo del 5.8% nel mese pre-

cedente, saranno ancora una volta un po' più elevati. 
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9001 San Gallo 
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Internet 

raiffeisen.ch/investire 

Pubblicazioni 

Scoprite la nostra attuale visione dei mercati  

finanziari nelle nostre pubblicazioni 

raiffeisen.ch/mercati-opinioni 

Consulenza 

Vogliate mettervi in contatto con il vostro 

consulente agli investimenti oppure con la 

vostra Banca Raiffeisen locale: 

raiffeisen.ch/web/la+mia+banca  

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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