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Commento sul mercato

L'indice SPI ha toccato un record storico questa settimana. A cio ha contribuito la speranza di
una distensione nella controversia sui dazi con gli Stati Uniti. In Germania, invece, le prospet-

tive sembrano peggiorare.

D”D/E] GRAFICO DELLA SETTIMANA

E la ferrovia piu alta!
Andamento dei corsi azionari di Stadler Rail dalla quo-
tazione in borsa
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La societa costruttrice di veicoli ferroviari Stadler Rail
sembra godere di buona salute: i registri degli ordini
sono completi, propone un'ampia gamma di prodotti
e servizi e beneficia della forte domanda di mezzi di
trasporto rispettosi del clima. Sembra. Perché a un
certo punto arriva il maltempo che ritarda la produ-
zione, gli elevati prezzi dell'energia e delle materie
prime comprimono i margini e il difficile contesto con-
giunturale va ad aggiungersi al resto. Tutto cio si riflette
sull*attuale corso azionario, che dall'ingresso in borsa
nel 2019 si & dimezzato. Come se non bastasse, le FFS
assegnano un importante commessa in Germania. Per
gli investitori, pero, c'€ ancora speranza: attualmente
sul corso pesano numerosi fattori negativi, ma prima o
poi alla fine del tunnel ci sara sempre la luce.

IN PRIMO PIANO

Lo shutdown statunitense é terminato

Dopo 43 giorni, questa settimana si & conclusa la piu
lunga fase di stallo del governo statunitense. Poiché il
finanziamento del bilancio & garantito solo fino alla
fine di gennaio 2026, il rischio & di tornare presto al
punto di partenza.

IN AGENDA

Nvidia presenta i dati trimestrali

I1 19 novembre Nvidia pubblichera i suoi dati seme-
strali. Vista la sua capitalizzazione elevata, questo pud
influire sull'andamento del mercato.

La Borsa svizzera trova forza nella speranza sui dazi: Questa settimana la previsione di
un calo dei dazi USA ha dato slancio alla Borsa svizzera e ha spinto lo Swiss Performance In-
dex (SPI) a un massimo storico. Particolarmente richieste sono state le azioni del produttore
di orologi Swatch Group e del gruppo di beni di lusso Richemont. Ma anche Ypsomed do-
vrebbe trarne vantaggio. L'azienda di tecnologia medica ha inoltre presentato risultati piena-
mente in linea con le aspettative degli investitori. Lo stesso vale per il gruppo di prodotti of-
talmici Alcon. L'azienda ha confermato i suoi obiettivi annuali con la pubblicazione dei risul-
tati trimestrali. Dopo due trimestri deboli, i mercati hanno dimostrato di apprezzare questo
incoraggiante sviluppo. | dati a nove mesi di Swiss Life hanno deluso gli investitori. Per via del
rallentamento della crescita, i valori hanno subito forti pressioni di vendita. | risultati del
gruppo di telecomunicazioni Sunrise hanno invece destato poche sorprese. A un‘attivita fon-
damentalmente stabile si contrappone un indebitamento elevato. La societa ha tuttavia riba-
dito I'intenzione di ridurlo facendo leva su un cash flow solido. Le azioni si distinguono per
un rendimento da dividendi dell'8%. La societa immobiliare PSP Swiss Property ha chiuso il
trimestre in linea con le aspettative. Il rendimento da immobili & stato leggermente inferiore
alle aspettative degli analisti mentre |'utile le ha superate. Il fornitore di semiconduttori Co-
met ha perso terreno dopo avere da un lato posticipato di un anno e dall'altro leggermente
ridotto i suoi obiettivi per il 2027.

On scappa dalla concorrenza: Le azioni del produttore di calzature e articoli sportivi On
hanno reagito con un‘impennata ai risultati trimestrali e sono arrivate a guadagnare tempo-
raneamente oltre il 20%. Questo movimento arriva perd dopo una tendenza ribassista che
dura da maggio. Tanta euforia & dettata oltre che da una forte crescita anche dalla corre-
zione al rialzo della previsione annuale. On ha sofferto a causa dei dazi USA. La societa fab-
brica i suoi prodotti soprattutto in Vietnam e Indonesia, dove i dazi USA sono particolar-
mente elevati. Anche la debolezza dell'euro e del dollaro statunitense penalizza il risultato.

Societa affiliata della BLKB ai titoli di coda: La banca online Radicant restituisce la sua
licenza bancaria e viene liquidata. Lo ha comunicato questa settimana la capogruppo, Basel-
landschaftliche Kantonalbank (BLKB). L'interruzione delle attivita operative gravera sul risul-
tato di esercizio di BLKB in misura pari a fino 60 milioni di franchi. | buoni di partecipazione
della banca pubblica non abbiano reagito forse per via del fatto che il dividendo dovrebbe
rimanere invariato nonostante la rettifica di valore.

L'economia tedesca si indebolisce: Secondo il Centro per la ricerca economica europea
(ZEW), le prospettive congiunturali in Germania peggiorano. Gli economisti si aspettavano un
miglioramento. Mentre i programmi d'investimento dovrebbero effettivamente stimolare la
crescita, le imprese lamentano la scarsa incisivita delle riforme politiche, che impedirebbe una
vera e propria ripresa.

La Cina sfugge alla deflazione solo in apparenza: A ottobre, rispetto allo stesso mese
dell'anno precedente, i prezzi al consumo in Cina sono aumentati dello 0.2%. Dopo due mesi
di debolezza, questa & una nota positiva. Ha aiutato la «Golden Week», una via di mezzo tra
una festa nazionale e una festa di meta autunno. E una settimana di consumi superiori alla
media. Sarebbe pero sbagliato dedurne una ripresa duratura a seguito di un aumento della
domanda. Da un lato i prezzi aumentano soprattutto a causa dell'aumento dei prezzi delle
materie prime e dall'altro i prezzi alla produzione, con -2.1%, sono ancora in calo. Poiché
questi sono considerati anticipatori dell'andamento dell'inflazione, la Cina non dovrebbe es-
sere ancora sfuggita alla spirale deflazionistica.

Jeffrey Hochegger, CFA
Esperto in investimenti
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