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Commento sul mercato 
L'inflazione USA è sorprendentemente aumentata, smorzando le speranze di diminuzione 

dei tassi degli operatori di mercato. Al contempo, con i dati del primo trimestre delle 

aziende inizia per le borse un importante check della situazione. 

 
GRAFICO DELLA SETTIMANA 

 Borse in balia delle previsioni sui tassi: a marzo l'inflazione negli USA è salita dal 3.2% 

al 3.5% – gli economisti avevano previsto un aumento al 3.4%. L'inflazione di base, che 

esclude i prezzi volatili di energia e alimentari, è rimasta ferma al 3.8%. Le ipotesi degli in-

vestitori circa una riduzione dei tassi dopo i forti dati del mercato del lavoro della settimana 

precedente hanno subito un'ulteriore battuta d'arresto. Un'inversione dei tassi della Banca 

centrale Fed già a giugno non è più una certezza: lo indicano anche i verbali dell'ultima riu-

nione, secondo i quali i banchieri centrali vogliono prima vedere una riduzione duratura 

dell'inflazione verso l'obiettivo del 2%. Le nuove tensioni nel Vicino Oriente hanno inoltre 

smorzato la propensione agli acquisti degli investitori. Ai mercati azionari è stato quindi diffi-

cile imboccare una direzione chiara. Una volta ancora, l'oro è stato molto richiesto. Il prezzo del 

metallo prezioso ha registrato un livello record a USD 2'385 per oncia. Nel frattempo, in Sviz-

zera, è stato dato il via ai dati del primo trimestre delle aziende. Alla luce delle stime chiara-

mente positive degli analisti sugli utili per il 2024, essi dovrebbe diventare un check della si-

tuazione per i mercati finanziari. Con il 12.6%, a inizio anno il produttore di aromi e pro-

fumi Givaudan ha registrato una forte crescita organica. A medio termine, l'azienda punta 

a un incremento del fatturato del 4%-5% l'anno. Anche Barry Callebaut ha sorpreso positi-

vamente. Grazie alla sua forte posizione di mercato, il produttore di cioccolato ha aumentato 

il fatturato nel primo semestre dell'esercizio 2023/24. La redditività ha però sofferto dell'au-

mento dei prezzi del cacao. Ha invece delusole aspettative VAT. Sebbene nel primo trime-

stre il produttore di valvole per vuoto abbia ottenuto più ordini, il fatturato è crollato di 

quasi il 15%. Un analogo calo del fatturato è stato registrato dallo specialista in tecnica di 

collegamento Bossard, causa il rallentamento congiunturale e il franco sempre forte, mal-

grado le recenti tendenze all'indebolimento. Per il 2023 il colosso assicurativo Helvetia ha 

presentato per la prima volta la chiusura annuale secondo i principi contabili IFRS. L'utile è 

sceso del 37%. Gli azionisti possono comunque contare su un aumento del dividendo di 40 

centesimi a CHF 6.30 per azione. 

Cifre record nei fallimenti: nel 2023, in Svizzera sono state aperte procedure di falli-

mento per 15'447 aziende e privati. Si tratta del valore più alto dall'inizio del rilevamento. La 

pandemia da coronavirus vi ha contribuito in modo significativo. Molte aziende a rischio di 

fallimento sono state tenute in vita artificialmente e ora non sono in grado di rimborsare i 

prestiti concessi.  

La BCE resta ferma: nella riunione di aprile la Banca centrale europea (BCE) ha deciso di 

non modificare i tassi di riferimento. Alla luce dell'andamento dell'inflazione, prevediamo che i 

banchieri centrali dovrebbero avviare un'inversione dei tassi a giugno. Nel frattempo, il 

«Bank Lending Survey» trimestrale della BCE conferma l'effetto dell'inasprimento delle con-

dizioni di finanziamento nell'economia. Contrariamente alle attese, a inizio anno la do-

manda di crediti aziendali è quindi nettamente diminuita. Le banche intervistate prevedono 

un ulteriore indebolimento nel periodo aprile-giugno. 

Leggero ottimismo congiunturale: la speranza in un calo dei tassi nell'Eurozona rende gli 

operatori di mercato cautamente ottimisti circa la congiuntura. Ad aprile il barometro Sentix è 

salito di 4.6 punti a -5.9 unità, il livello più alto dallo scoppio della guerra in Ucraina. Riguardo 

alle prospettive per i prossimi mesi esso è addirittura di nuovo in territorio positivo. Resta un 

problema la Germania, la più grande economia europea. 

Chi non muore si rivede: i cellulari simili a computer tascabili di Blackberry erano un cult. Da 

quando sono scomparsi dal mercato, però, del produttore canadese di software si è parlato 

poco. Ora ha annunciato una collaborazione con il gigante USA dei semiconduttori AMD per 

sistemi robotici. L'azione Blackberry ha reagito con un aumento di oltre il 7%. Per i titolari di 

quote di lunga data si tratta di una goccia nel mare. Infatti i titoli sono quotati il 99% sotto i 

livelli massimi del 2008.  
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Esperto in investimenti 

Sulla scia del fratello maggiore 

Andamento del prezzo dell'argento, in USD per oncia troy 
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Con circa USD 28, il costo di un'oncia d'argento ha 

raggiunto i livelli dell'estate del 2021. Il prezzo del fra-

tello minore dell'oro è quindi aumentato del 17% 

dall'inizio dell'anno. Analogamente, l'argento benefi-

cia delle previsioni sui tassi degli operatori di mercato. 

Questo perché tassi di interesse più bassi significano 

minori costi di opportunità per la detenzione del me-

tallo prezioso. Inoltre, nonostante il recente rally, il 

prezzo dell'argento è ancora molto lontano dal mas-

simo storico di 50 dollari raggiunto nel 2011. Per gli 

investitori, aumenta pertanto l'attrattiva relativa ri-

spetto all'oro, attualmente a prezzi record, come bene 

rifugio per il capitale e diversificatore di portafoglio. 

 

  

 
IN PRIMO PIANO 

 

Tutti vogliono andare sul «Top of Europe» 

Per la prima volta dal 2019 e per la quinta volta in 

assoluto, l'anno scorso si è registrato oltre un milione 

di visitatori sullo Jungfraujoch, a grande vantaggio 

delle casse degli operatori ferroviari: il gruppo della 

Ferrovia della Jungfrau ha guadagnato circa CHF 80 

milioni – cifra mai raggiunta prima!  

 

  

 
IN AGENDA 

 

La stagione delle comunicazioni accelera 

La prossima settimana presenteranno i risultati del 

primo trimestre tra l'altro il gruppo industriale ABB, il 

costruttore di ascensori Schindler e il produttore di 

materiali da costruzione Sika. 
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Note legali 
Il presente documento ha esclusivamente finalità pubblicitarie e informative di carattere generale e non è riferito alla situazione individuale del destinatario. Il destinatario rimane direttamente responsabile 
di richiedere i necessari chiarimenti, di effettuare le necessarie verifiche e di consultare gli specialisti (ad es. consulente fiscale, assicurativo o legale). Gli esempi, le spiegazioni e le indicazioni menzionati hanno 
carattere generale e possono presentare scostamenti a seconda dei casi. Gli arrotondamenti possono infatti dare luogo a differenze rispetto ai valori effettivi.  

Il presente documento non costituisce una consulenza agli investimenti o una raccomandazione individuale né un'offerta, un invito o una raccomandazione all'acquisto o all'alienazione di strumenti finanziari. 
In particolare il documento non rappresenta né un prospetto né un foglio informativo di base ai sensi degli art. 35 segg. o art. 58 segg. LSerFi. Le sole condizioni complete facenti fede e le esaurienti avvertenze 
sui rischi degli strumenti finanziari citati sono contenute nei rispettivi documenti di vendita giuridicamente vincolanti (es. prospetto [base], contratto del fondo e foglio informativo di base [FIB]/Key Information 
Document [KID], rapporti annuali e semestrali). Questi documenti possono essere ottenuti gratuitamente da Raiffeisen Svizzera società cooperativa, Raiffeisenplatz, 9001 San Gallo o all'indirizzo raiffeisen.ch. Gli 
strumenti finanziari andrebbero acquistati solo a seguito di una consulenza personale e dell'analisi dei documenti di vendita giuridicamente vincolanti e dell'opuscolo «Rischi nel commercio di strumenti finanziari» 
dell'Associazione Svizzera dei Banchieri (ASB). Le decisioni prese in base al presente documento sono a rischio esclusivo del destinatario. A causa delle restrizioni legali in alcuni Paesi, queste informazioni non 
sono rivolte a persone la cui nazionalità, sede o domicilio si trovi in un paese in cui l'autorizzazione degli strumenti finanziari o dei servizi finanziari descritti nel presente documento è soggetta a limitazioni. 
Per quanto riguarda i dati di performance indicati si tratta di dati storici, da cui non si può ricavare l'andamento attuale o futuro. 

Il presente documento contiene affermazioni previsionali che si basano su stime, ipotesi e aspettative formulate da Raiffeisen Svizzera al momento della redazione. In seguito al subentrare di rischi, incertezze 
e altri fattori, i risultati futuri potrebbero discostarsi dalle dichiarazioni previsionali. Di conseguenza tali dichiarazioni non costituiscono una garanzia di risultati e andamenti futuri. Tra i rischi e le incertezze si 
annoverano anche quelli descritti nel rispettivo rapporto di gestione del Gruppo Raiffeisen. 

Raiffeisen Svizzera e le Banche Raiffeisen adottano ogni misura ragionevole per garantire l'affidabilità dei dati e contenuti presentati. Declinano però qualsiasi responsabilità in merito all'attualità, esattezza 
e completezza delle informazioni pubblicate nel presente documento e non rispondono di eventuali perdite o danni (diretti, indiretti e conseguenti) che dovessero derivare dalla diffusione e dall'utilizzo del 
presente documento o del suo contenuto. In particolare non rispondono di eventuali perdite derivanti dai rischi intrinseci ai mercati finanziari. Le opinioni espresse in questo documento sono quelle di Raiffeisen 
Svizzera al momento della stesura e possono cambiare in qualsiasi momento e senza ulteriore comunicazione. Raiffeisen Svizzera non è tenuta ad aggiornare il presente documento. Si declina qualsiasi respon-
sabilità in relazione a eventuali conseguenze fiscali che dovessero verificarsi. Senza l'approvazione scritta di Raiffeisen Svizzera il presente documento non può essere riprodotto né trasmesso ad altri né in 
tutto né in parte. 
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