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Commento sul mercato 
La controversia sul bilancio USA è stata rimandata, ma non risolta. Inoltre i timori degli 

investitori in merito ai tassi gravano sull'umore dei mercati azionari. Intanto Sandoz, mar-

chio di grande tradizione, registra un debole debutto in borsa. 

 
GRAFICO DELLA SETTIMANA 

 Debole inizio di trimestre: Il temporaneo accordo nella controversia sul bilancio USA è 

stato accolto negativamente dai mercati finanziari, dato che a metà novembre si rischia di 

nuovo un «government shutdown». Ad aggravare la situazione interviene l'inaspettata desti-

tuzione di Kevin McCarthy, il Presidente repubblicano della Camera dei rappresentanti; si 

complicano così le trattative con il Senato su un bilancio definitivo. Di conseguenza aumenta 

il rischio di un nuovo declassamento della solvibilità degli USA da parte di una delle agenzie 

di rating. A inizio settimana anche l'aumento dei rendimenti obbligazionari e i timori degli in-

vestitori in merito ai tassi hanno gravato sull'umore dei mercati azionari. Nella seconda metà 

della settimana, però, il calo dei prezzi del petrolio e i dati del mercato del lavoro USA più de-

boli del previsto hanno attenuato leggermente le preoccupazioni sui tassi. Inoltre la Presi-

dente della Banca centrale europea (BCE), Christine Lagarde, ha confermato che non vi sa-

ranno, per il momento, ulteriori aumenti dei tassi nell'Eurozona. Venerdì mattina per lo Swiss 

Market Index (SMI) ne è risultato un calo settimanale del 1.65%. Dal fronte delle aziende, 

prima dell'inizio della stagione delle comunicazioni relative al terzo trimestre, le notizie sono 

scarse. Nell'esercizio conclusosi a fine luglio, lo specialista in prodotti da forno Aryzta ha au-

mentato nettamente utile e fatturato. La ristrutturazione e l'introduzione di nuovi prodotti 

danno frutti. Dopo l'acquisizione del gestore di aree di servizio Autogrill, il dettagliante nel 

settore viaggi Dufry vorrebbe prendere il nome di «Avolta». L'ultima parola spetta però agli 

azionisti. Nell'ambito delle rispettive giornate degli investitori, il produttore di componenti 

sanitari Geberit e quello di scarpe da corsa On hanno confermato gli obiettivi per il 2023.  

Sandoz festeggia il debutto in borsa: Dopo 27 anni in veste di società affiliata di farmaci 

generici del colosso farmaceutico Novartis, da mercoledì Sandoz procede di nuovo per la sua 

strada. L'azione ha iniziato con un corso di CHF 24, per una capitalizzazione di mercato di 

ben CHF 11 miliardi; a monte, gli analisti avevano stimato il valore di borsa a CHF 15-20 mi-

liardi. Nel corso del primo giorno di negoziazione il titolo ha perso a tratti ulteriore terreno. 

Da un lato, perché tutti i fondi che replicano solo lo SMI hanno dovuto respingere i titoli San-

doz indipendentemente dal corso. Dall'altro perché, per via delle dimensioni, del margine 

piuttosto ridotto o del campo di attività, il titolo non si addice al portafoglio di molti investi-

tori. Per questo, per il momento, dovrebbe rimanere volatile. 

L'inflazione svizzera aumenta: A settembre i prezzi al consumo in Svizzera sono aumentati 

su base annua dell'1.7%, dopo l'1.6% del mese precedente. L'inflazione è pertanto salita di 

nuovo per la prima volta da febbraio, ma meno di quanto previsto dagli economisti. Invece 

l'inflazione di base, che esclude beni volatili quali energia e generi alimentari, è scesa 

dall'1.5% all'1.3%. A causa degli aumenti degli affitti a ottobre, verso fine anno prevediamo 

un'altra temporanea spinta inflazionistica. Ciononostante la Banca nazionale svizzera (BNS) 

non dovrebbe aumentare di nuovo i tassi, bensì tenerli a lungo al livello attuale. Per l'econo-

mia continua quindi a soffiare il vento contrario della politica monetaria. Di conseguenza a 

settembre, con 44.4 punti, l'indice dei responsabili degli acquisti (PMI) per l'industria era an-

cora chiaramente al di sotto della soglia di crescita di 50 punti. Infatti il difficile contesto con-

giunturale si riflette anche nel numero dei fallimenti aziendali. Per il 2023 l'associazione di 

creditori Creditreform prevede quasi 10'000 dichiarazioni di fallimento: un numero analogo 

all'anno precedente, ma ben un quarto in più rispetto a prima della pandemia di coronavirus. 

La crisi immobiliare della Cina non prevede festività: Per via della «settimana d'oro» non 

lavorativa, ultimamente in Cina molti cancelli sono rimasti chiusi. Ciononostante, la crisi im-

mobiliare legata a Evergrande e Country Garden ha mietuto la sua prossima vittima. Lo svi-

luppatore immobiliare China SCE non è infatti riuscito a pagare USD 61 milioni per un credito 

in corso, mettendo di conseguenza in guardia da altre insolvenze. Ora l'azienda sta verifi-

cando le opzioni per una ristrutturazione degli impegni.   

Tobias S. R. Knoblich 

Esperto in investimenti 

I tassi d'interesse in crescita alimentano la forza 

del dollaro USA 

Rendimento dei titoli di Stato USA a 10 anni vs.  

andamento dei corsi dello US dollar index 
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I tassi d'interesse sono il prezzo di una valuta. Ne è la 

conferma quanto accade in questi giorni negli USA. Gra-

zie ai toni aggressivi della Fed e alla robustezza dell'eco-

nomia oltreoceano, il rendimento dei titoli di Stato USA 

a 10 anni raggiunge, con il 4.7% circa, il livello del 2007. 

I tassi elevati sono interessanti per gli investitori, motivo 

per cui gli USA attirano capitale. Di conseguenza si è re-

gistrato anche il rialzo costante dell'US dollar index, che 

misura il valore del «biglietto verde» rispetto alle valute 

dei sei maggiori partner commerciali degli USA. 

 

 
IN PRIMO PIANO 

 

Radicale taglio dei posti di lavoro 

Sebbene i personaggi di Playmobil abbiano sempre il 

sorriso, nella sede aziendale a Zirndorf, la voglia di ri-

dere dovrebbe essere merce rara. Infatti, a causa della 

difficile situazione economica, la casa madre Brandstät-

ter ha deciso di tagliare circa 700 posti di lavoro in tutto 

il mondo: quasi un quinto del personale totale.    

 

 

 
IN AGENDA 

 

Si parte con i dati sul terzo trimestre 

La prossima settimana Bossard, Kuros e VAT saranno 

le prime aziende svizzere a pubblicare i dati sull'anda-

mento degli affari del terzo trimestre. 
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Pubblicazioni 

Scoprite la nostra attuale visione dei mercati  

finanziari nelle nostre pubblicazioni 
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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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