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Commento sul mercato

La Fed ha dato un segnale della sua indipendenza lasciando immutati i tassi d'interesse. Tutta-
via, I'effetto inflazionistico della politica doganale degli Stati Uniti sta creando grattacapi per la
banca centrale. Nel frattempo, la ripresa dei mercati azionari é in stallo.
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Prezzo del petrolio ai minimi degli ultimi 4 anni
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Il prezzo del greggio Brent proveniente dal Mare del
Nord quest'anno & sceso di un quinto. Con circa USD 60
al barile, attualmente registra il livello piu basso dalla pri-
mavera del 2021. Il motivo & da ricercarsi nella diver-
genza tra domanda e offerta. Il cartello petrolifero OPEC
e gli Stati Uniti aumentano costantemente la produzione
di oro nero. In questo modo gli Stati Uniti mirano ad at-
tenuarne |'effetto inflazionistico. Al contempo, pero, la
domanda (industriale) & in netto calo a causa del rallen-
tamento congiunturale. Ciononostante, nel prezzo del
petrolio si delinea una stabilizzazione. Si stima infatti che
al di sotto di USD 50 al barile per molte aziende USA la
produzione semplicemente non sia redditizia.

IN PRIMO PIANO

Topolino sfida la politica doganale di Paperone-
Trump

Il gigante dell'intrattenimento statunitense Walt Di-
sney ha superato le aspettative del mercato nell'ul-
timo trimestre in termini di fatturato, utili e prospet-
tive per I'anno in corso. |l titolo ha chiuso la giornata
di mercoledi con un aumento del 10%.

IN AGENDA

Economia svizzera

Giovedi prossimo la SECO pubblichera la propria
stima rapida della crescita del prodotto interno lordo
(PIL) svizzero nel primo trimestre.

Trump ancora e ancora: Un proverbio tedesco dice che a maggio tutto si rinnova: ma que-
st'anno non sembra affatto essere cosi per le borse. La politica economica di Donald Trump
continua a pendere sui mercati finanziari come una spada di Damocle. All'inizio della setti-
mana, il Presidente degli Stati Uniti ha annunciato nuovi dazi del 100% sui film prodotti al di
fuori degli USA. Inoltre, nelle prossime due settimane verranno fornite informazioni piu det-
tagliate sulle tasse speciali sui prodotti farmaceutici annunciate in aprile. Questo fatto, in-
sieme alla travagliata elezione di Friedrich Merz a Cancelliere tedesco, ha causato incertezza
tra gli investitori; inoltre, molti di essi non hanno voluto abbassare troppo la guardia in vista
della riunione di politica monetaria della Fed.

Risultati aziendali solidi: Venerdi mattina lo Swiss Market Index (SMI) ha registrato un calo
settimanale dell'1.6%. Ad essere sotto pressione a causa dei potenziali dazi in ambito farma-
ceutico sono stati i rappresentanti di settore a livello nazionale. Per contro, Zurich Insurance
puo vantare un ottimo inizio d'anno. Grazie anche al persistente aumento dei prezzi, il
gruppo assicurativo € cresciuto nei rami danni e vita, superando le aspettative degli analisti. Il
fornitore di telecomunicazioni Swisscom ha beneficiato nel primo trimestre dell'acquisizione
di Vodafone Italia. Il fatturato € salito del 39%, passando a 3.76 miliardi di franchi. Le pro-
spettive per l'intero anno rimangono invariate. Tuttavia, Swisscom ha lasciato intravedere la
possibilita di un aumento dei dividendi per i suoi azionisti. Anche Geberit ha presentato cifre
solide. Grazie all'aumento dei volumi di vendita, I'azienda di tecnologie idrosanitarie € riu-
scita a incrementare il fatturato del 4.9% rispetto all'esercizio precedente. Tuttavia, i costi
straordinari legati alla chiusura di un impianto di ceramica in Germania hanno ridotto I'utile
netto dell'1.6%. Anche Adecco ha guadagnato meno nel primo trimestre. L'utile & crollato di
quasi un quinto. Allo stesso tempo, tuttavia, il fornitore di servizi per le risorse umane ha
guadagnato quote di mercato nonostante il difficile contesto economico. Anche il gruppo
industriale OC Oerlikon sta risentendo della debolezza congiunturale. Le vendite e gli ordini
in entrata sono diminuiti. Allo stesso tempo, I'azienda ha annunciato la vendita delle sue atti-
vita nel settore dei polimeri al produttore di macchine per la filatura Rieter, annuncio che ha
prodotto un'impennata del prezzo del suo titolo in difficolta.

Prezzi stabili: Ad aprile I'inflazione svizzera & scesa piu del previsto, passando dallo 0.3% allo
0%. Ad esercitare un effetto frenante sono stati i bassi prezzi dell'energia e la rivalutazione del
franco svizzero. Riteniamo quindi che in estate la Banca nazionale svizzera (BNS) ridurra il tasso
di interesse di riferimento allo 0%. A causa dell'indebolimento dell'economia e della forza del
franco svizzero, sul medio termine & addirittura possibile ipotizzare tassi d'interesse negativi.

La Fed mantiene stabili i tassi di interesse: La banca centrale statunitense Fed non ha ce-
duto alle insistenze di Donald Trump per un rapido allentamento della politica monetaria e
ha lasciato il tasso di riferimento al 4.5%, rimarcando in tal modo la sua indipendenza dal
mercato. Tuttavia, le autorita monetarie vedono il rischio di un nuovo aumento dell'infla-
zione a causa della politica tariffaria statunitense. Anche le incertezze economiche sono au-
mentate. Per contro, la Bank of England (BoE) ha approfittato del sorprendente calo dell'infla-
zione a marzo (+2.6%) per tagliare il tasso d'interesse di riferimento di 25 punti base al 4.25%.

L'«Oracolo di Omaha» annuncia il suo ritiro: L'investitore statunitense Warren Buffett &
stato alla guida della Berkshire Hathaway per ben 60 anni. Durante questo periodo, ha tra-
sformato I'ex azienda tessile in uno dei conglomerati di investimento di maggior successo al
mondo. Il 94enne, noto anche come «Oracolo di Omaha» ha deciso che si ritirera alla fine
dell'anno. Buffett ha annunciato I'intenzione di affidare la gestione operativa a Greg Abel, al
quale probabilmente lascera una generosa riserva di denaro per gli investimenti. In assenza di
interessanti opportunita di acquisto, infatti, le disponibilita liquide della Berkshire sono recen-
temente cresciute fino a quasi 350 miliardi di dollari.

Tobias S. R. Knoblich
Esperto in investimenti
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