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Commento sul mercato

| tassi potrebbero rimanere elevati ancora a lungo grazie alla solidita della congiuntura.
Mentre questa settimana i risultati delle societa svizzere delineano un quadro disomoge-
neo, il prezzo dell'oro a livelli record induce alla prudenza.
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La borsa anticipa i trend
Andamento del corso dell'azione Comet, in CHF
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Il corso azionario del fornitore di semiconduttori Co-
met mostra in maniera impressionante come il set-
tore sia ciclico e come i mercati azionari anticipino
tale caratteristica. Dopo un debole 2023, I'azienda
ora almeno cautamente ottimista per il futuro. Per
I'anno in corso si prevede un aumento del fatturato
tra il 10% e il 20% e anche il margine dovrebbe mi-
gliorare. La borsa ha scontato questo aspetto. Gia da
novembre anticipa le previsioni migliorate, perché da
allora i valori hanno guadagnato un buon 80%. Vi ha
contribuito anche il clamore suscitato dall'intelli-
genza artificiale.

IN PRIMO PIANO

Tesla perde

Il produttore di auto elettriche Tesla ha avuto una
settimana difficile. La debolezza delle vendite in Cina
e un'interruzione della produzione nello stabilimento
tedesco hanno penalizzato il titolo.

IN AGENDA

Inflazione USA

Il 12 marzo verranno pubblicati i dati sull'inflazione
USA per il mese di febbraio. Il mercato si aspetta in-
dicazioni sulla futura politica monetaria.

Mercato svizzero fiacco: Sebbene la stagione delle comunicazioni sia ancora in corso, gli
impulsi per la Borsa svizzera sono piuttosto limitati. | risultati sono disomogenei. Ad esempio
il gruppo duty free Avolta, ex Dufry, ha quasi raddoppiato il fatturato grazie all'acquisizione
di Autogrill. Le cose vanno bene anche per il produttore di cioccolato Lindt & Spriingli che ha
aumentato 'utile in modo significativo grazie anche al potere di determinazione dei prezzi
dell'azienda. Gli azionisti beneficiano di un aumento del dividendo. Nel 2023 I'azienda di lo-
gistica di magazzino Kardex ha aumentato il fatturato del 24%, guadagnando il 73% in piu.
L'andamento del fatturato dell'azienda biotech Bachem ha superato le aspettative degli ana-
listi. Un rafforzamento delle capacita grava pero sul margine. Il produttore di componenti Ci-
cor ha convinto con un aumento del fatturato di un quarto e un incremento degli utili del
60%. Meno positiva la situazione per VAT. Nello scorso esercizio il produttore di valvole per
vuoto ha infatti registrato un crollo degli utili del 38%. Anche lo specialista in tecnica di col-
legamento Huber+Suhner ha guadagnato molto meno. L'utile & sceso di quasi il 24%, con
una conseguente riduzione del dividendo. Anche Schweiter ha deciso di pagare meno i suoi
azionisti. Per lo specialista in materiali compositi, il peggioramento congiunturale si riflette in
un calo del fatturato. Nei sei mesi dello scorso esercizio lo specialista in tecnologia di chiusura
Dormakaba ha generato un fatturato inferiore a causa degli effetti valutari, riuscendo perd ad
aumentare |'utile aziendale a livello EBITDA e il relativo margine. Le prospettive sono pero caute.

Tassi euro invariati: Come previsto, giovedi la Banca centrale europea (BCE) ha lasciato in-
variati i tassi. A causa dell'inflazione talvolta ostinata, il mercato prevede un primo taglio dei
tassi solo a giugno. Noi di Raiffeisen siamo ancora un po' piu cauti al riguardo e ci atten-
diamo un calo dei tassi di riferimento a partire dal secondo semestre. In un suo discorso, an-
che il Presidente della Banca centrale USA Jerome Powell ha pressoché escluso un taglio dei
tassi il 20 marzo, in occasione della prossima riunione del Federal Open Market Committee.

Situazione negativa per Apple: Le cose non stanno andando bene per il gruppo tecnolo-
gico Apple. Questa settimana gli investitori hanno dovuto affrontare ben due notizie delu-
denti: in primo luogo, il calo dei fatturati dell'iPhone in Cina grava sul business e, in secondo
luogo, la Commissione UE ha imposto una multa di EUR 1.8 miliardi, perché Apple avrebbe
abusato della sua posizione dominante nel mercato per la distribuzione di app di streaming
musicale. Quest'anno le azioni hanno perso un buon 12%.

L'oro brilla: Il metallo prezioso giallo rimane richiesto. Il suo prezzo € aumentato significati-
vamente nel corso della settimana, raggiungendo un massimo storico di USD 2'164.78. ||
prezzo viene alimentato dalla speranza di un calo dei tassi, che rendera piu conveniente la
detenzione di oro. Come diversificatore di portafoglio, I'oro migliora anche il profilo rischio-
rendimento di un patrimonio.

IPO in programma: La borsa svizzera SIX avra una new entry. Galderma, azienda specializzata
in prodotti per la cura della pelle, debuttera in pubblico prima di Pasqua. Con I'IPO, I'ex affiliata
di Nestlé punta a raccogliere un totale di USD 2.3 miliardi. L'anno scorso, con oltre 6'500 colla-
boratori, ha fatturato ben USD 4 miliardi. Galderma é stata fondata nel 1981 come joint ven-
ture tra L'Oréal e Nestlé e dal 2019 & di proprieta del gruppo svedese di private equity EQT.

La Cina vuole crescere del 5%: All'Assemblea nazionale del popolo il governo cinese ha
presentato le sue previsioni di crescita. La soglia del 5% € in linea con quella dell'anno scorso,
ma non dovrebbe essere cosi scontata. Il paese & ancora alle prese con una crisi immobiliare,
le tendenze deflazionistiche frenano i consumi e la domanda dall'estero si sta indebolendo a
causa del rallentamento congiunturale. Inoltre viene meno I'effetto base positivo della riapertura
dopo le misure contro il coronavirus.

Jeffrey Hochegger, CFA
Esperto in investimenti
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