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Commento sul mercato

La Banca centrale USA (Fed) vuole evitare una seconda ondata di inflazione. Essa & quindi
cauta nel ridurre i tassi. Intanto il rallentamento congiunturale emerge nei dati di bilancio
di molte aziende su entrambe le sponde dell'Atlantico.
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L'oro nero é richiesto

Andamento del prezzo del petrolio (Brent), in dollari
statunitensi per barile
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Con circa USD 84, il barile di greggio Brent del Mare
del Nord ha raggiunto a tratti un prezzo non visto da
novembre scorso, con un aumento a gennaio fino al
9% che, in franchi svizzeri rispettivamente in euro, €
stato addirittura a due cifre. | motivi sono le incer-
tezze geopolitiche in Medio Oriente e la politica di
estrazione restrittiva dell'OPEC. L'aumento del prezzo
del petrolio comporta il rischio di un nuovo aumento
dell'inflazione, che limiterebbe in modo massiccio il
margine di manovra delle banche centrali nella ridu-
zione dei tassi di riferimento. Questo sarebbe un ve-
leno per i corsi azionari.

IN PRIMO PIANO

Recessione scampata per un pelo

L'economia dell'Eurozona ha registrato una stagna-
zione nel quarto trimestre del 2023. Contrariamente
alle previsioni di molti economisti, ha cosi evitato di
poco una recessione tecnica (due trimestri consecu-
tivi di crescita negativa).

IN AGENDA

Risultato d'esercizio UBS

Il 6 febbraio UBS presentera il risultato per I'esercizio
2023. La grande banca aggiornera inoltre sulla stra-
tegia del gruppo.

La Fed frena la fiducia sui tassi: in questi giorni, al centro dell'attenzione degli investitori
vi era la riunione di politica monetaria della Fed. | banchieri centrali hanno lasciato il tasso di
riferimento nell'intervallo tra il 5.25% e il 5.50%, smorzando decisamente, al contempo, le
aspettative del mercato riguardo a una possibile riduzione dei tassi a marzo. Dopo un inizio
settimana dapprima positivo, i mercati azionari hanno reagito con forti flessioni. Malgrado la
politica monetaria restrittiva, la congiuntura d'oltreoceano rimane solida, soprattutto grazie
all'ininterrotta propensione all'acquisto degli americani. A gennaio il barometro della fiducia
dei consumi ¢ salito addirittura da 108 a 114.8 punti. Notizie positive sono arrivate anche
dall'economia svizzera. Nel primo mese dell'anno, il barometro congiunturale KOF é salito di
nuovo oltre la media a medio termine di 100 punti per la prima volta da marzo 2023. | rap-
porti delle aziende svizzere sullo scorso esercizio sono pero disomogenei. Nel 2023 il gigante
farmaceutico Novartis ha registrato una forte crescita sia nell'utile che nel fatturato. Gli azio-
nisti possono inoltre contare su un aumento del dividendo da CHF 3.20 a 3.30. Essi si erano
pero aspettati di piu dagli obiettivi finanziari per I'anno in corso. L'azione ha reagito con una
perdita a tratti oltre il 5%. Neanche il concorrente Roche e riuscito a convincere. Oltre al venir
meno di entrate da pandemia, I'erosione del fatturato dovuta a biosimilari e forza del franco
ha gravato sul risultato. Si guarda al futuro con cautela. Ha invece soddisfatto le aspettative
ABB. Nello scorso esercizio il gruppo industriale ha aumentato I'utile netto del 46% a CHF
3.85 miliardi. Malgrado il rallentamento congiunturale, nell'ultimo trimestre € riuscito a man-
tenere stabili gli ordini in entrata e a migliorare la redditivita. Julius Bar fa piazza pulita: a
causa della debacle legata al fallimento di Signa, il CEO Philipp Rickenbacher deve dimettersi.
La banca privata ammortizza inoltre completamente i crediti concessi al conglomerato immo-
biliare per un valore di oltre CHF 600 milioni. Nel 2023 il gruppo industriale Bucher ha regi-
strato un calo di quasi il 18% negli ordini in entrata, riuscendo perd a mantenere il fatturato
al livello dell'anno precedente grazie ad aumenti dei prezzi e all'elevato portafoglio ordini. Ha
invece fatturato molto meno Interroll. Lo specialista di logistica di magazzino é stato tra |'al-
tro messo in difficolta dal forte franco svizzero.

I giganti tecnologici non sono all'altezza delle aspettative: il gruppo di software Micro-
soft e la societa madre di Google, Alphabet, beneficiano del boom dellintelligenza artificiale.
Entrambe le aziende hanno ancora accelerato la crescita del fatturato lo scorso trimestre,
presentando rispettivamente utili netti di oltre USD 20 miliardi. In termini di attivita pubblici-
taria, pero, Alphabet ha mancato le previsioni degli analisti. Anche AMD ha presentato un
quadro discrepante. Il produttore di chip ha aumentato utile e fatturato, deludendo pero con
le sue previsioni per il trimestre in corso. Alla luce delle elevate valutazioni, gli investitori non
hanno accolto con favore i risultati dei tre titoli tecnologici.

Esportazioni di orologi da record: malgrado I'inflazione e il rallentamento congiunturale,
I'anno scorso gli orologi svizzeri sono stati piu richiesti che mai. Le esportazioni sono aumen-
tate del 7.6% a CHF 26.7 miliardi. Vi hanno contribuito in modo significativo la ripresa in
Asia e il robusto consumo negli USA.

Tutti comprano oro, tranne i tedeschi: secondo i dati dell'associazione di settore World
Gold Council, a causa delle persistenti incertezze, nel 2023 la domanda globale di oro (incl.
negoziazione fuori borsa) € aumentata del 3%, a un massimo storico di 4'899 tonnellate. In
Germania, invece, I'aumento dei tassi, I'ostinata inflazione e il prezzo elevato del metallo pre-
zioso hanno causato un crollo degli acquisti di oro del 75%.

Tobias S. R. Knoblich
Esperto in investimenti
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