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Commento sul mercato

Il gigante dei chip statunitense Nvidia presenta ancora una volta solidi risultati trimestrali. Unica
nota dolente: le restrizioni alle esportazioni verso la Cina. Nella lotta per I'indipendenza della
Banca centrale Fed, Donald Trump annuncia il prossimo round.
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Crescita esplosiva delle azioni
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Unicredit ha aumentato la propria partecipazione azio-
naria nella seconda maggiore casa finanziaria tedesca, la
Commerzbank, portandola al 26%. Un'offerta ufficiale
di acquisto da parte del grande istituto bancario italiano
sembra ormai essere solo una questione di tempo. Per
Unicredit, la partita dell'acquisizione si € gia rivelata van-
taggiosa, in ogni caso. Infatti, o riesce a inglobare il
gruppo DAX, rafforzando cosi la propria posizione nel
mercato bancario europeo, oppure realizza una plusva-
lenza significativa grazie ai titoli Commerzbank accumu-
lati. Del resto, nel corso dell'anno il titolo ha registrato
un aumento consistente superiore al 130%.

IN PRIMO PIANO

Insieme contro Nestlé

Il gruppo statunitense di bevande Keurig Dr Pep-
per (KDP) intende acquisire il produttore olandese di
caffé JDE Peet's con I'obiettivo di sfruttare sinergie e
sfidare il leader del mercato mondiale Nestlé. Agli
azionisti di KDP la cosa non piace. Dopo |'annuncio
dell'accordo I'azione ha perso oltre il 10%.

IN AGENDA

Inflazione Eurozona e Svizzera

La prossima settimana |'Ufficio di statistica europeo
Eurostat e |'Ufficio federale di statistica svizzero (UST)
pubblicheranno gli ultimi dati sull'inflazione rispetti-
vamente per |'Eurozona e per la Svizzera.

Trump caccia la governatrice della Fed: Da mesi Donald Trump attacca I'indipendenza della
Banca centrale statunitense (Fed). Ora ha inasprito la lotta per il potere cercando di destituire
con effetto immediato la governatrice Lisa Cook dalla sua carica ricoperta nel Consiglio dei Go-
vernatori con I'accusa di aver fornito informazioni false sui mutui ipotecari. La governatrice re-
spinge tuttavia I'ordine di licenziamento del Presidente. Come potenziale successore Trump pro-
babilmente proporrebbe un sostenitore della politica monetaria accomodante da lui auspicata.
Tassi di riferimento notevolmente pit bassi nascondono il rischio di un aumento dell'inflazione,
il che rende i titoli di stato statunitensi a lunga scadenza meno interessanti per gli investitori. Di
conseguenza, come prima reazione i rendimenti a lungo termine sono leggermente aumentati,
determinando una curva dei tassi piu ripida.

La stagione di rendicontazione volge al termine: Il nuovo capitolo nella lotta «Trump vs.
Fed» all'inizio della settimana ha generato incertezza anche sui mercati azionari. | deboli dati
congiunturali dagli Stati Uniti e dalla Cina hanno inoltre frenato la propensione agli acquisti de-
gli investitori. Impulsi di scarso stimolo dei tassi sono giunti anche dalla stagione di rendiconta-
zione in scadenza delle imprese. In Svizzera, nel primo semestre il produttore di turbocompres-
sori Accelleron ha visto un aumento dell'utile netto di quasi un terzo. Per I'intero anno lo spin-
off di ABB rimane positivo, anche se ha rivisto al ribasso la previsione sui margini a causa dei
dazi statunitensi. Il produttore di treni Stadler Rail continua a non riuscire a prendere il volo.
Sebbene la societa turgoviese registri un incremento di fatturato e utile, continua a essere fre-
nata dalle burrasche dello scorso anno, dalle conseguenti interruzioni nelle catene di fornitura e
dai ritardi nelle consegne. Il fornitore edilizio Arbonia si trova invece a lottare contro la debole
congiuntura edilizia. Nonostante un aumento del fatturato del 14.7%, a livello organico ha su-
bito da gennaio a giugno una leggera contrazione. Tuttavia, la societa & diventata piu redditizia
e continua a perseguire i propri obiettivi finanziari. Nel primo semestre le cose non sono andate
molto bene in Kudelski. Il fatturato dello specialista in crittografia e sistemi di accesso & sceso
dell'8.9%, portandosi a quota 174.5 milioni di dollari. Complessivamente ne é risultata una per-
dita di oltre 19 milioni di dollari. Guardando al futuro, la societa si mostra tuttavia ottimista.

Tanta luce e un po' d'ombra su Nvidia: Grazie al boom dell'intelligenza artificiale (IA), nel
secondo trimestre il produttore di chip Nvidia ha incrementato il fatturato del 56% rispetto
all'anno precedente, raggiungendo quota 46.7 miliardi di dollari. Con una capitalizzazione di
mercato di 4.4 mila miliardi di dollari, la societa pit cara al mondo ha quindi superato le previ-
sioni degli analisti. Offuscato il risultato dell'attivita in Cina: a causa dell'embargo tecnologico
imposto dagli Stati Uniti, Nvidia non & stata in grado di fornire chip IA al Regno di Mezzo. Le re-
strizioni alle esportazioni sono state nel frattempo rimosse, in compenso il gruppo dovra versare
d'ora in poi al governo statunitense il 15% dei propri ricavi derivanti dalle esportazioni cinesi, il
che penalizzera il margine di utile. Di conseguenza, |'azione € ora sotto pressione in seguito alla
presentazione dei dati. A questo risultato ha contribuito il fatto che i titoli da gennaio registrano
un aumento del 35% e che il rapporto prezzo-utile previsionale di 40 & superiore del Nasdag.

L'economia svizzera perde slancio: Secondo i dati della SECO, nel secondo trimestre il prodotto
interno lordo della Svizzera & aumentato dello 0.1% rispetto al trimestre precedente. Il principale
fattore frenante sono i dazi commerciali statunitensi. In considerazione di cio, gli economisti fede-
rali hanno ridotto le previsioni di crescita per il 2025 e il 2026 rispettivamente all'1.2% e allo 0.8%.

Evergrande si congeda dalla borsa: Le negoziazioni con le azioni del gigante edile cinese
Evergrande erano sospese dal 29 gennaio 2024. Questa settimana i titoli sono stati ritirati dalla
borsa di Hong Kong. Nel 2021 Evergrande si era trovata in una situazione di difficolta dopo che
il governo aveva vietato I'acquisto di immobili finanziati dai debiti. | tentativi di risanamento non
hanno avuto successo. La societa, fortemente indebitata, € ormai diventata il simbolo della crisi
immobiliare cinese, che continua a penalizzare la congiuntura del Paese.

Tobias S. R. Knoblich
Esperto in investimenti
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