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Commento sul mercato 
La prudenza nelle previsioni aziendali grava sull'umore degli investitori. Il vento a favore 

con cui le borse hanno iniziato il nuovo anno sta lentamente svanendo. Gli aumenti dei di-

videndi sono motivo di gioia. 

 
GRAFICO DELLA SETTIMANA 

 Previsioni moderate: La stagione delle comunicazioni è ancora in pieno svolgimento. Seb-

bene finora non vi siano state grandi delusioni, le previsioni delle aziende generano un certo 

malcontento. Per questo l'euforia degli investitori sembra per ora svanita e, da inizio feb-

braio, lo Swiss Market Index (SMI) presenta in gran parte un andamento laterale. L'azienda 

produttrice di ascensori e scale mobili Schindler si trova ad affrontare un calo della domanda. 

Visto però che le cifre sono state superiori alle aspettative, con la pubblicazione del risultato 

l'azione ha guadagnato l'8% circa. Il fornitore di farmaci Siegfried, invece, ha mancato la 

stima degli analisti. Unitamente a una prospettiva prudente, i valori sono finiti sotto pres-

sione. Il gruppo industriale Sulzer ha invece presentato una buona chiusura annuale. Gli inve-

stitori hanno apprezzato soprattutto la redditività più elevata. Nonostante l'incremento del 

fatturato, l'utile aziendale di Straumann, specialista in tecnologia odontoiatrica, è rimasto in-

feriore rispetto all'esercizio precedente. Gli azionisti hanno però motivo di gioire grazie a un 

aumento del dividendo. La società immobiliare PSP Swiss Property ha presentato un utile de-

cisamente inferiore rispetto all'esercizio precedente. Questo sviluppo non dipende però da 

un andamento degli affari più debole, bensì da una più bassa rivalutazione del portafoglio. 

Grazie agli aumenti degli affitti, è cresciuto il provento da immobili. Anche le attività del di-

stributore di servizi IT Also hanno avuto un andamento positivo, ma con una dinamica in ral-

lentamento. Mentre è stato possibile incrementare il fatturato e l'utile aziendale (EBIT), l'utile 

netto è sceso al di sotto del valore dell'esercizio precedente. Nel frattempo, nel 2022 Teme-

nos ha conseguito un utile di circa un quarto inferiore rispetto all'esercizio precedente. Il for-

nitore di software per banche vuole però aumentare il dividendo del 10% a CHF 1.10. Il 

gruppo industriale OC Oerlikon si prepara a un contesto di mercato difficile. Infatti le misure 

di riduzione dei costi e la razionalizzazione del portafoglio di prodotti gravano sull'utile del 

2022 e offuscano la prospettiva per l'anno in corso. La risoluzione di una controversia legale 

ha penalizzato il risultato della banca privata EFG International. Guardando al futuro, essa va 

però valutata positivamente. Nel frattempo ha presentato dati positivi la banca di credito 

Cembra Money Bank che, grazie a un utile record, aumenta il dividendo. Il rendimento, misu-

rato sul corso attuale, è quasi del 5%.   

L'economia USA procede a gonfie vele: Nel quarto trimestre il prodotto interno lordo de-

gli USA è salito del 2.7%. Per il 2022 ne risulta una crescita del 2.1%. Per l'anno in corso, tra 

l'altro alla luce della politica monetaria restrittiva, continuiamo a prevedere una flessione 

della crescita allo 0.5%. In questo contesto, questa settimana l'attenzione è stata rivolta an-

che ai verbali della Banca centrale statunitense (Fed), in base ai quali si prevede ancora una 

politica monetaria più restrittiva. La maggioranza dei membri della Fed si aspetta però au-

menti dei tassi di piccola entità. La volatilità sulle borse dovrebbe rimanere elevata. 

Consumatori USA prudenti: Dopo una crescita del fatturato del 7.4% nello scorso anno, 

per l'esercizio in corso il rivenditore al dettaglio USA Walmart prevede un netto indeboli-

mento. Nel 2023 l'azienda si aspetta un aumento del fatturato tra il 2.5% e il 3% e una cre-

scita più o meno simile dell'utile. Dopo un anno record anche la catena di negozi USA per il fai 

da te Home Depot si mostra prudente, prevedendo un fatturato al livello dell'anno precedente 

e un margine leggermente più basso. Le previsioni di queste due aziende mostrano quanto l'infla-

zione e l'indebolimento della dinamica economica gravano sul consumo.  

Le conseguenze per gli investitori di un anno di guerra in Ucraina: Esattamente un 

anno fa la Russia ha attaccato militarmente l'Ucraina. Da allora la guerra pende come una 

spada di Damocle anche sulle borse. L'inflazione, comunque elevata, è stata ulteriormente 

alimentata dal forte rincaro dei prezzi dell'energia e delle materie prime, le oscillazioni sulle 

borse sono aumentate e le difficoltà di fornitura sono peggiorate soprattutto per il grano e 

nell'industria automobilistica. A fronte dell'immensa sofferenza che la popolazione sta af-

frontando da un anno, i problemi del capitalismo sembrano però trascurabili.  

Jeffrey Hochegger, CFA 

Esperto in investimenti 

Outperformance durevole 

Corso azionario e rendimento dei dividendi Zurich Ins. 
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Quest'anno, l'andamento del corso azionario del 

Gruppo assicurativo Zurich Insurance fatica a tenere il 

passo dello Swiss Market Index (SMI). Tuttavia, non c'è 

motivo di preoccuparsi; grazie a un dividendo interes-

sante (al momento il rendimento corrisponde al 5.7%), 

la performance annualizzata degli ultimi dieci anni è su-

periore al 12%. Questo permette al titolo di superare 

nettamente lo SMI, che nello stesso periodo ha fruttato 

una media annua del 7.3%. Il rendimento del passato 

non è affatto una garanzia per i ricavi futuri. Però, poi-

ché la distribuzione in contanti di Zurich Ins. costituisce 

praticamente due terzi del rendimento azionario medio 

dello SMI, è necessario solamente un utile di corso an-

nuale del 3% per rendere l'azione un outperformer. 

 

 
IN PRIMO PIANO 

 

Indice ZEW positivo 

Le prospettive economiche per la Germania sono mi-

gliorate per la sesta volta consecutiva. A metterlo in 

luce è l'indice del Centro per la ricerca economica eu-

ropea (ZEW). 

 

 

 
IN AGENDA 

 

Stagione delle comunicazioni in pieno corso 

La prossima settimana quasi 40 aziende svizzere, so-

prattutto di secondo piano, pubblicheranno i dati 

dell'esercizio trascorso. 
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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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