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Commento sul mercato 
Nonostante l'aumento dell'inflazione, in Svizzera prevale la stabilità dei prezzi. Al mo-

mento la stagione delle comunicazioni non offre né sorprese né delusioni, sollevando an-

cora una volta la questione: «Sell in May?» 

 
GRAFICO DELLA SETTIMANA 

 Il franco debole spinge l'inflazione: Nel mese di aprile l'inflazione in Svizzera è aumentata 

molto più del previsto, salendo su base annua all'1.4%. Dopo l'1.0% del mese precedente, ci 

si aspettava solo l'1.1%. Nonostante questo andamento, in Svizzera si può parlare di stabilità 

dei prezzi dato che, secondo la Banca nazionale svizzera (BNS), questa si ha con un'inflazione 

compresa tra lo 0% e il 2%. La situazione resta comunque interessante, perché tra un mese 

si vedrà quanto l'aumento del tasso di riferimento si rifletterà sugli affitti e, quindi, sull'infla-

zione.  

Borsa svizzera moderata: Mentre è in corso la stagione delle comunicazioni, questa setti-

mana il mercato azionario svizzero non ha fatto grandi balzi. Swisscom, ad esempio, ha ini-

ziato l'anno in modo stabile, fatturando un po' meno, ma aumentando comunque l'utile. 

L'azienda di telecomunicazione ha quindi dimostrato soprattutto che anche nell'anno in 

corso dovrebbe continuare a pagare un dividendo stabile. Logitech ha registrato buoni risul-

tati. La chiusura trimestrale del produttore di accessori per computer ha infatti superato sia le 

previsioni interne che quelle degli investitori. Il prezzo dell'azione è quindi salito a tratti fino 

al 10%, ma nel corso della giornata ha ceduto di nuovo gli utili, scivolando addirittura in ter-

ritorio negativo. Ha avuto poco da gioire l'azienda dentale Straumann, le cui azioni sono 

scese di un buon 10% dopo la presentazione dei dati. Sebbene nel primo trimestre la società 

abbia superato le stime, la forza del franco ha smorzato l'euforia degli investitori. La richiesta 

dei titoli dello specialista in ambito chimico Clariant, dopo la presentazione dei dati su fattu-

rato ed EBITDA, è dovuto all'aumento inaspettatamente forte della redditività.  

Per il momento i tassi USA non scendono: Ha contribuito alla disillusione la Banca centrale USA 

(Fed) che per ora non abbasserà i tassi. Ciò non sorprende, visto che i banchieri centrali ave-

vano più volte sottolineato che avrebbero basato le future decisioni relative ai tassi sui dati con-

giunturali. La solidità del mercato del lavoro e la mancanza di progressi nella lotta all'inflazione 

fanno sì che, probabilmente, i tassi di riferimento verranno abbassati solo verso fine anno. Al 

momento il mercato prevede un primo taglio a novembre. Ma c'è uno spiraglio di luce: da luglio 

verrà ridotta la velocità con cui viene diminuito il totale di bilancio (quantitative tightening).   

Segnali contrastanti dall'Europa: Nel primo trimestre il prodotto interno lordo (PIL) 

dell'Eurozona è aumentato dello 0.3%. L'Europa si è così lasciata alle spalle la recessione tec-

nica dei trimestri precedenti. Anche il secondo trimestre dovrebbe essere iniziato in modo 

positivo. Allo stesso tempo, l'inflazione è rimasta stabile al 2.4%, mentre quella di base è leg-

germente diminuita. Rimane quindi spianata la strada per un primo taglio dei tassi a giugno. 

L'umore viene un po' smorzato dalla fiducia delle imprese, che non vuole decollare vera-

mente. I dati raccolti dalla Commissione UE per aprile sono diminuiti rispetto al mese prece-

dente, mentre era stato previsto un leggero aumento. Ad alimentare la speranza è stata re-

centemente la Germania, dove l'indice Ifo sulla fiducia delle imprese è aumentato per la terza 

volta consecutiva. 

Sell in May oppure no: Gli investitori dovrebbero adeguarsi alla stagione e ridurre le pro-

prie posizioni, fedeli alla perla di saggezza borsistica probabilmente più famosa in assoluto 

«Sell in May», oppure no? Effettivamente i rendimenti dei mesi estivi sono in media inferiori a 

quelli del semestre invernale. Sulla Borsa svizzera sono deboli in particolare agosto e settem-

bre, durante i quali, nella media di lungo periodo, lo Swiss Performance Index (SPI) perde 

circa il 2%. Questo schema è diventato ancora più chiaro dal 2021. Gli investitori dovrebbero 

però tenere presente che, se vogliono investire con successo nel lungo periodo, dovrebbero 

operare soprattutto sul mercato. La nostra sottoponderazione tattica nelle azioni non è do-

vuta a fattori stagionali, ma al raffreddamento della congiuntura, alle prospettive troppo otti-

mistiche, alle valutazioni elevate e all'aumento dei rischi geopolitici.  

Jeffrey Hochegger, CFA 

Esperto in investimenti 

Lo splendore si sta spegnendo 

Andamento dei corsi dei «magnifici sette» e dell'S&P 

500 da inizio anno, in USD 
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L'aria si fa rarefatta. Dei magnifici sette, azioni fuori-

classe dello scorso anno, finora, nel 2024, ne brillano 

solo quattro. Mentre il produttore di semiconduttori 

Nvidia gioca in un campionato a sé stante, grazie 

all'elevata domanda del settore dell'intelligenza arti-

ficiale (IA), i suoi compagni hanno sempre più diffi-

coltà. I valori del produttore di auto elettriche Tesla e 

del gruppo tecnologico Apple sono addirittura più 

bassi rispetto a inizio anno. I titoli del produttore di 

software Microsoft registrano un risultato solo mar-

ginalmente migliore rispetto al mercato nel suo com-

plesso. Prese di beneficio sono quindi ancora possibili 

in cinque dei sette titoli e meritano di essere prese in 

considerazione. Altrimenti va detto, improvvisa-

mente: a volte si vince, a volte si perde. 

 

  

 
IN PRIMO PIANO 

 

I consumatori USA stanno vacillando? 

La fiducia dei consumatori USA è scesa al livello più 

basso da metà 2022 a causa dell'inflazione persisten-

temente elevata e di una cauta valutazione del mer-

cato del lavoro.   

 

  

 
IN AGENDA 

 

UBS e Geberit 

Con UBS e Geberit, la prossima settimana due società 

dello SMI presenteranno i dati sul primo trimestre.    
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Pubblicazioni 

Scoprite la nostra attuale visione dei mercati  

finanziari nelle nostre pubblicazioni 

raiffeisen.ch/mercati-opinioni 

Consulenza 

Vogliate mettervi in contatto con il vostro 

consulente agli investimenti oppure con la 

vostra Banca Raiffeisen locale: 

raiffeisen.ch/web/la+mia+banca 

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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