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Commento sul mercato 
L'imminente inversione dei tassi negli USA, le incertezze geopolitiche e le valutazioni ele-

vate sono fonte di volatilità in borsa. Nel frattempo, per la Svizzera, la stagione delle co-

municazioni continua a procedere senza grandi sorprese. 

GRAFICO DELLA SETTIMANA 
Continuano le turbolenze: Con un calo del 3.8%, lunedì lo SMI ha registrato la perdita 

giornaliera più forte dal 23 marzo 2020 (-5.4%). L'indice di riferimento svizzero è sceso così, 

per la prima volta dallo scorso ottobre, nuovamente sotto i 12'000 punti. A schiacciare la 

propensione agli acquisti degli investitori, sono state in particolare l'imminente inversione dei 

tassi negli USA e la minaccia di un'escalation del conflitto ucraino. Lo SMI si è mostrato vola-

tile anche nel resto della settimana. Di conseguenza l'indice VSMI, l'equivalente svizzero del 

barometro delle apprensioni VIX, si è mosso intorno ai 25 punti: la banda di oscillazione non 

era così elevata dall'autunno 2020. Da un lato gli operatori di mercato hanno sfruttato i livelli 

dei corsi più bassi per acquisti convenienti. Dall'altro la riunione del FOMC della Banca cen-

trale statunitense ha alimentato le preoccupazioni per le implicazioni della politica monetaria 

in futuro più restrittiva. Venerdì mattina ne è risultato un calo settimanale del 1.5%. 

La stagione delle comunicazioni dovrebbe aver contribuito a salvare lo SMI da perdite più ri-

levanti, sostenendolo con dati prevalentemente positivi. Ad esempio, nel trimestre invernale 

lo specialista di accessori per computer Logitech non ha raggiunto le cifre record del 2020, 

anno del coronavirus, ma ha superato nettamente le aspettative. Per l'esercizio 2021/2022 

l'azienda prevede un solido incremento del fatturato. Nel frattempo, presso Lonza, la vendita 

della divisione chimica ha iniziato a dare frutti. Il fornitore di farmaci è infatti migliorato sia 

nel fatturato sia nella redditività. I titolari di quote possono godersi un dividendo di CHF 3 

per azione, proprio come nell'esercizio precedente. Buone notizie sono arrivate anche da 

SGS: nell'esercizio passato il gruppo di ispezione e controllo merci ha aumentato nettamente 

fatturato, risultato e margine. 

La Fed USA segnala un prossimo aumento dei tassi: Al centro dell'attenzione degli inve-

stitori vi è stata la riunione di questa settimana del FOMC della Banca centrale statunitense 

(Fed). Alla luce dell'inflazione persistentemente alta e del positivo andamento del mercato 

del lavoro, il Presidente della Fed, Jerome Powell, ha segnalato, come previsto, un prossimo 

irrigidimento della politica monetaria. Al momento il mercato prevede un primo aumento dei 

tassi a marzo. Poi dovrebbe seguire una riduzione del bilancio. Per i mercati azionari, quindi, 

il vento a favore che ha soffiato finora diventerà sempre più un vento contrario. A risentirne 

saranno in particolare i titoli growth, costosi e sensibili ai tassi d'interesse. Nelle prossime set-

timane la rotazione settoriale dovrebbe accentuarsi ancora. 

Bad news per Libra e Bitcoin: Ancora una volta la scena delle criptovalute ha riempito le 

prime pagine. Da un lato si è diffusa la notizia che il gruppo Facebook Meta rinuncia al pro-

getto relativo alla criptovaluta Libra. È infatti prevista la vendita della tecnologia. Dall'altro il 

Fondo Monetario Internazionale (FMI) esorta El Salvador a rimuovere, a causa dei rischi per la 

stabilità finanziaria, lo status di valuta a corso legale conferito ultimamente al bitcoin. Nel 

frattempo, dopo la sua recente discesa in borsa, il bitcoin si è stabilizzato a USD 35'000. Gli 

entusiasti delle criptovalute stanno già fiutando una conveniente opportunità d'ingresso. A 

nostro avviso gli investitori dovrebbero però essere sempre consapevoli del fatto che, rispetto 

alle classi d'investimento tradizionali, la volatilità continuerà a rimanere molto elevata. 

Pensare a lungo termine: Spesso molti investitori si lasciano guidare dalle emozioni. Tutta-

via, chi vende quando i corsi calano, cioè in maniera prociclica, realizza irrimediabilmente 

delle perdite. I cali dei corsi rientrano d'altronde nell'attività d'investimento e generano sem-

pre anche delle opportunità. Una volta il pioniere degli hedge fund George Soros affermò a 

questo proposito che chi ha paura di perdere non può realizzare utili. Per questo, alla luce 

della volatilità sui mercati, probabilmente elevata ancora per molto, consigliamo agli investi-

tori di mantenere il sangue freddo e attenersi alla strategia d'investimento a lungo termine.  

Tobias S. R. Knoblich 

Esperto in investimenti 

Gli investitori diventano più prudenti 

Rapporto put/call 

Fonti: Bloomberg, Raiffeisen Svizzera CIO Office 

La prospettiva di un aumento dei tassi USA e dell'ina-

sprimento del conflitto tra Russia e Ucraina, combi-

nata con i mercati azionari dalle valutazioni molto ele-

vate, causa nervosismo tra gli investitori. Di 

conseguenza il rapporto put/call della borsa a termine 

CBOE di Chicago è salito, con 0.82, al livello più alto 

da maggio 2020. Il valore è in tal modo nettamente 

sopra la media a lungo termine di 0.61 e mostra che 

gli investitori si coprono sempre più contro diminu-

zioni dei corsi tramite opzioni put. In questa fase 

manteniamo la nostra sottoponderazione nelle azioni. 

IN PRIMO PIANO 

Tesla con utile record 

Nel quarto trimestre il costruttore di auto elettriche 

Tesla ha portato a casa un utile record di USD 2.9 mi-

liardi. L'azione ha reagito con un calo dovuto alla pre-

visione moderata a fronte dei problemi alle catene di 

fornitura.  

IN AGENDA 

Su il sipario per le Big Pharma 

La prossima settimana sono previste le chiusure an-

nuali dei pesi massimi svizzeri dello SMI Novartis e Ro-

che. 
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Editore 

Raiffeisen Svizzera 

CIO Office 

Raiffeisenplatz 

9001 San Gallo 

ciooffice@raiffeisen.ch 

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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