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Commento sul mercato

L'indebolimento della congiuntura diventa sempre piu evidente. Inoltre, i controlli sulle
esportazioni annunciati dalla Cina smorzano la fiducia degli investitori. Poco prima dell'i-
nizio della stagione degli utili, le borse sono sotto pressione di vendita.
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I metalli preziosi non sono tutti uguali

Andamento dei prezzi di palladio e oro, in USD all'oncia
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Mentre il prezzo dell'oro si awvicina da tempo al suo
livello record, il palladio non ha ormai nemmeno piu
la meta del valore del suo massimo storico di marzo
2022. Solo quest'anno, la perdita di valore si eleva a
oltre il 30%. Inoltre, la volatilita rispetto all'oro &
enorme. Cio € dovuto da una parte al fatto che il pal-
ladio non é considerato «un porto sicuro» e pertanto
non beneficia del contesto di mercato incerto. Dall'al-
tra, a causa dell'ampio impiego nell'industria, esso
soffre della debolezza congiunturale. Gioca inoltre a
suo sfavore la svolta nei trasporti. Il palladio, infatti, &
impiegato soprattutto in catalizzatori di motori a com-
bustione.

2dd) IN PRIMO PIANO

Happy birthday, dollaro USA!

I1 6 luglio 1785 il dollaro e stato ufficialmente intro-
dotto quale valuta negli USA, diventando cosi la
prima al mondo su base decimale. Nel 1787 vennero
poi messe in circolazione le prime monete.

IN AGENDA

Pronti, partenza, risultati semestrali!

La prossima settimana inizia la stagione delle comuni-
cazioni sul primo semestre. Presentano i risultati, tra
I'altro, la banca ipotecaria Lenzburg e il gruppo chi-
mico Ems.

Un difficile inizio del secondo semestre: nella prima settimana di luglio i mercati azionari
hanno avuto a lungo una tendenza piu debole. A fare da freno sono stati, da un lato, delu-
denti dati congiunturali: ad esempio a maggio, rispetto all'anno precedente, le esportazioni
tedesche sono sorprendentemente diminuite dello 0.7%. Dall'altro, i controlli sulle esporta-
zioni annunciati dalla Cina per le terre rare gallio e germanio, usate nell'industria dei semi-
conduttori, hanno gravato sull'umore delle borse. Inoltre, il tono «aggressivo» dei verbali
della riunione di giugno della Banca centrale USA (Fed) ha alimentato i timori relativi ai tassi
degli investitori. Intanto, in Svizzera, lo specialista in tecnologia di chiusura dormakaba ha
reso noto di voler tagliare, entro il 2026, fino a 800 posti di lavoro nel mondo — circa il 5%
del personale. L'azienda spera in tal modo di ottenere risparmi sui costi annuali di CHF 170
milioni. A seguito di notizie su ritardi nello sviluppo del display microLED di Apple, a meta
settimana le azioni del produttore di sensori ams-OSRAM sono scese di quasi il 18%. Buone
notizie sono invece arrivate da Dufry: I'acquisizione del gestore italiano di aree di servizio Au-
togrill procede come previsto. Al contempo, il leader mondiale del dutyfree rafforza la sua
presenza in Brasile.

Cala ancora la pressione inflazionistica: a giugno, il tasso annuo dei prezzi al consumo in
Svizzera & diminuito dal 2.2% all'1.7%, scendendo, per la prima volta da gennaio 2022,
sotto la soglia del 2%. La Svizzera & cosi la prima area valutaria in cui I'inflazione complessiva
e quella di base (1.8%) sono di nuovo nell'intervallo target della Banca centrale. In autunno,
tuttavia, a causa degli aumenti degli affitti, si rischia una nuova spinta inflazionistica. Preve-
diamo quindi che la Banca nazionale svizzera (BNS) certo abbia raggiunto |'apice del suo ciclo
restrittivo, ma che ora manterra elevati i tassi a lungo. Anche nell'Eurozona la pressione infla-
zionistica € diminuita nuovamente. A maggio, per la prima volta da fine 2020, i prezzi a li-
vello aziendale erano in calo (-1.5%). Ciononostante, un ulteriore rialzo dei tassi da parte
della Banca centrale europea (BCE) a luglio & dato per certo.

Come una fenice dalle ceneri? Macché! A giugno I'industria cinese ha perso ulteriormente
slancio. L'indice dei responsabili degli acquisti Caixin (PMI) per I'industria manifatturiera e
sceso da 50.9 a 50.5 punti, attestandosi cosi ormai poco sopra la soglia di crescita di 50
punti. L'umore € peggiorato notevolmente anche nel settore dei servizi. A causa del suo forte
orientamento all'export, I'economia cinese risente della debolezza della congiuntura mon-
diale. Gioca inoltre a suo sfavore la zoppicante domanda interna. E sempre piu evidente che
la riapertura della Cina dopo le misure contro il coronavirus a inizio anno ha probabilmente
alimentato troppe speranze congiunturali.

Revival per Rivian? Grandi erano le ambizioni del rivale di Tesla Rivian al debutto in borsa di
novembre 2021, profonda la caduta che vi ha fatto seguito: quasi il 90% del capitale aziona-
rio & stato cancellato in brevissimo tempo. Ultimamente, tuttavia, il titolo € stato di nuovo
maggiormente richiesto. Da un lato, per via dei dati sulle consegne, superiori alle aspettative
degli analisti per il secondo trimestre. Dall'altro, il gigante commerciale Amazon ha annun-
ciato di voler ritirare, nelle prossime settimane, oltre 300 furgoni Rivian di un ordine prece-
dente per la distribuzione in Germania. Se per il costruttore di auto elettriche cio segnera
un'inversione di tendenza, resta da vedere. A USD 21, |'azione € perd ancora molto al di
sotto del prezzo di emissione di USD 130.

Meno soldi in portafoglio: secondo uno studio del WSI (Wirtschafts- und Sozialwissen-
schaftliches Institut — Istituto di economia e scienze sociali), nel 2022 in 26 dei 27 paesi
dell'Unione Europea (UE) i salari reali sono notevolmente diminuiti. In media la perdita di po-
tere d'acquisto ¢ stata del 4% — solo in Bulgaria vi & stato un aumento per i lavoratori
(4.7%). In Svizzera, stando ai dati dell'Ufficio federale di statistica (UST), I'anno scorso il calo
dei salari al netto dell'inflazione & stato «solo» dell'1.9%.

Tobias S. R. Knoblich
Esperto in investimenti
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