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Commento sul mercato

Agosto inizia con una tempesta in borsa. Considerato il calo dei prezzi delle azioni, gli inve-
stitori sono in cerca di opportunita d'ingresso. Tuttavia, si consiglia di usare cautela. Que-
sto perché in passato le correzioni hanno solitamente avuto luogo in piu fasi.

GRAFICO DELLA SETTIMANA

La banca centrale Fed si vede costretta ad agire
Tasso di riferimento USA atteso dal mercato a dicembre
2024
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| recenti dati congiunturali negli Stati Uniti sono stati
deludenti. Il mercato del lavoro, in particolare, ha
perso sorprendentemente slancio. Di conseguenza, le
speranze delle borse di un atterraggio morbido dell'e-
conomia si stanno sgretolando. Molti investitori te-
mono che la Fed abbia atteso troppo a lungo per av-
viare un'inversione dei tassi. Per evitare una possibile
recessione, sperano quindi in un rapido allentamento
della politica monetaria. Cio si riflette nel percorso dei
tassi della Fed anticipato dal mercato: entro la fine
dell'anno, i tassi di riferimento statunitensi dovrebbero
scendere dal 5.5% al 4.0%.

IN PRIMO PIANO

Un giro selvaggio sulle montagne russe

A inizio settimana, I'indice Nikkei 225 ha registrato la
piu grande perdita giornaliera dal 1987 con un calo
del 12.4%, seguito da un altrettanto forte movi-
mento contrario nella giornata di martedi (+10.2%).

IN AGENDA

Stagione degli utili in Svizzera

La prossima settimana, i rappresentanti dello SMI
Geberit e UBS, tra gli altri, pubblicheranno i loro dati
di bilancio.

Inflazione USA
| dati sull'inflazione statunitense di luglio saranno
pubblicati il 14 agosto.

Borse sotto pressione: per i mercati azionari, la nuova settimana di negoziazione ¢ iniziata
come si era conclusa la precedente: con forti flessioni. Cio € stato innescato dai crescenti ti-
mori di recessione degli operatori di mercato, dal rischio di un‘ulteriore escalation in Medio
Oriente e dalle preoccupazioni per lo sviluppo dei carry trade finanziati con lo yen. Di conse-
guenza, il barometro delle apprensioni VIX, che misura la volatilita del mercato statunitense,
lunedi & schizzato al terzo livello pil alto di sempre. Molti investitori hanno ritirato il loro de-
naro da investimenti soggetti a rischio. A essere particolarmente sotto pressione sono stati i
titoli tecnologici e il Bitcoin. Per contro, si & registrata una richiesta di titoli di Stato sicuri e
del franco svizzero. Quest'ultimo in alcuni momenti & salito ai massimi degli ultimi nove anni
rispetto all'Euro. La situazione dei mercati azionari si & un po' rasserenata verso meta setti-
mana. A cid hanno contribuito il sorprendente balzo dell'indice dei responsabili degli acquisti
(PMI) dei fornitori di servizi statunitensi, che a luglio ha superato la soglia di crescita di 50
punti, e I'annuncio della Bank of Japan (BoJ) di astenersi per il momento da ulteriori aumenti
dei tassi di riferimento. Alcuni investitori hanno quindi gia approfittato del notevole calo dei
prezzi delle azioni per effettuare nuovi acquisti. Nel complesso, lo Swiss Market Index (SMI) &
sceso dello 0.4% venerdi mattina.

Nonostante le tendenze alla stabilizzazione, riteniamo che non sia ancora giunto il momento
di effettuare ulteriori acquisti. In passato, le correzioni hanno solitamente avuto luogo in pil
fasi. Inoltre, e probabile che la volatilita sui mercati azionari persista, a causa delle incertezze
monetarie e geopolitiche. Anche la stagionalita sfavorevole e le imminenti elezioni presiden-
ziali statunitensi depongono a favore di questa ipotesi. Consigliamo pertanto agli investitori
di agire con cautela.

Dati di bilancio disomogenei: il colosso assicurativo Zurich ha aumentato di un quinto il
proprio utile, portandolo a 3 miliardi di dollari nel primo semestre dell'anno e superando cosi
le aspettative del mercato. In tale contesto, ha beneficiato dell'aumento dei premi e della
buona attivita di investimento. In prospettiva, |'azienda si dichiara ottimista. Tuttavia, gli au-
mentati costi dei sinistri non sono piaciuti agli investitori, motivo per cui il titolo ha perso ol-
tre il 3% del suo valore nella giornata di giovedi. Nel frattempo, i ricavi di Sandoz sono saliti
del 6% a 5 miliardi di dollari. Mentre il settore dei generici € rimasto stabile, il comparto dei
biosimilari e cresciuto di ben il 28%. Di conseguenza, I'ex societa affiliata di Novartis ha rivi-
sto al rialzo le previsioni di vendita per quest'anno. Nel secondo semestre il gruppo indu-
striale Oerlikon ha continuato a contrarsi, anche se in misura minore rispetto a quanto te-
muto dagli analisti. Anche gli obiettivi sui margini sono stati aumentati. Il rallentamento dello
slancio economico si riflette nei dati di Adecco: fatturato, utili e margine lordo sono dimi-
nuiti. Per contro, il fornitore di servizi per il personale € riuscito a espandere la propria posi-
zione di mercato. Ascom € stata una delusione. L'utile & sceso del 43% a CHF 2.9 milioni nei
mesi da gennaio a giugno. Di conseguenza, |'azienda tecnologica ha ridotto le proprie pro-
spettive.

Warren Buffett punta sul cash: a causa dell'incerto contesto di mercato, nel secondo tri-
mestre la societa di investimento della star del settore Warren Buffett, Berkshire Hathaway,
ha ridotto significativamente la percentuale di strumenti soggetti a rischio nel proprio porta-
foglio. Tra I'altro, il conglomerato ha venduto una buona meta delle sue azioni Apple. Ciono-
nostante, il gigante della tecnologia rimane il piu grande investimento azionario. Viceversa, le
disponibilita liquide sono salite alla cifra record di 277 miliardi di dollari.

Le esportazioni cinesi deludono: oltre al crollo dei consumi interni, anche I'indebolimento
della domanda estera sta causando venti contrari all'economia cinese. A luglio le esporta-
zioni sono cresciute «solo» del 7% rispetto all'anno precedente, mentre gli economisti si
aspettavano un aumento di quasi il 10%. Le importazioni, invece, hanno registrato un'evolu-
zione opposta. Dopo aver subito una contrazione del 2.3% a giugno, sono aumentate di un
sorprendente 7.2% grazie alla domanda di semiconduttori da parte delle aziende cinesi.

Tobias S. R. Knoblich
Esperto in investimenti
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annoverano anche quelli descritti nel rispettivo rapporto di gestione del Gruppo Raiffeisen.
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