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Commento sul mercato 
L'andamento delle borse è caratterizzato dai dati congiunturali e dalla stagione degli utili che 

procede a pieno ritmo. A parte questo, la società madre di Google, Alphabet, ha destato scal-

pore con l'emissione di un'obbligazione a 100 anni. 

 

 
GRAFICO DELLA SETTIMANA 

 Dati di bilancio incerti: questa settimana i mercati azionari hanno avuto un andamento di-

somogeneo. L'attenzione degli investitori era rivolta agli ultimi dati congiunturali degli Stati 

Uniti. Mentre i fatturati nel commercio al dettaglio sono stati deludenti, il rapporto sul mer-

cato del lavoro si è rivelato sorprendentemente positivo. Nel complesso, invece, le implica-

zioni della politica monetaria della Fed sono poco chiare. Nel frattempo nel nostro Paese la 

stagione degli utili delle imprese procede a pieno ritmo. A causa dei costi per l'integrazione 

di Vodafone Italia e della progressiva erosione del settore, nell'esercizio 2025 l'utile netto 

dell'operatore di telecomunicazioni Swisscom è sceso del 17.6%, a CHF 1.3 miliardi. Gli ef-

fetti valutari negativi hanno creato ulteriori ostacoli. Ciononostante, gli azionisti possono ral-

legrarsi per un aumento del dividendo da CHF 22 a CHF 26 per azione. SGS ha registrato un 

risultato record. Il gruppo di audit e certificazione è riuscito infatti a incrementare il fatturato 

e a migliorare la redditività. Con CHF 1.1 miliardi ha registrato un aumento dell'utile del 

6.5% rispetto all'esercizio precedente. Appare per contro in difficoltà ams OSRAM: nel 2025 

il produttore di semiconduttori ha registrato complessivamente una perdita di EUR 129 mi-

lioni, dopo i 785 milioni dell'esercizio precedente. L'azienda è prudente sulle prospettive per 

l'anno in corso. È stato inoltre annunciato un programma di risparmio che dovrebbe fruttare 

circa EUR 200 milioni all'anno fino al 2028. Chi ha tradito maggiormente le aspettative degli 

analisti è stata Schindler. L'anno scorso il costruttore di ascensori e scale mobili ha guada-

gnato di più, realizzando però di meno e ottenendo meno commesse. Mercoledì il titolo ha 

reagito con un calo del 10%. Anche Leonteq ha deluso. A causa della debolezza delle attività 

di negoziazione, lo specialista in derivati ha registrato risultati particolarmente negativi. Il di-

videndo viene soppresso. 

«Obbligazioni Matusalemme» per gli investimenti nell'IA: l'Irlanda l'ha fatto e anche 

l'Austria. E questa settimana anche Alphabet. Stiamo parlando dell'emissione di un'obbliga-

zione a 100 anni («l'obbligazione Matusalemme»). È con questo strumento che la società ma-

dre di Google intende finanziare le spese per l'intelligenza artificiale (IA). Un'obbligazione 

così a lungo termine di una società di tecnologie e servizi risaliva all'era dotcom (Motorola). I 

potenziali investitori dovrebbero essere prudenti: questi titoli sono molto volatili per via 

dell'elevata sensibilità ai tassi d'interesse. Inoltre, su un periodo di tempo così lungo sono dif-

ficilmente calcolabili rischi come acquisizioni, cambiamenti tecnologici o modelli aziendali ob-

soleti. Eventuali perdite di corso sono difficili da gestire, poiché pochissimi arriveranno 

all'anno di scadenza 2126.  

L'inflazione svizzera ristagna: a gennaio, come nel mese precedente, i prezzi al consumo 

in Svizzera sono saliti dello 0.1%. A nostro avviso, la pressione inflazionistica dovrebbe rima-

nere bassa per il resto dell'anno. Nonostante la forza cronica del franco, non prevediamo tut-

tavia una riduzione dei tassi di riferimento in territorio negativo da parte della Banca nazio-

nale svizzera (BNS). Escludendo le turbolenze dei corsi all'inizio del 2015, la valuta svizzera ha 

segnato un nuovo massimo record rispetto all'euro. 

In Cina, all'inizio dell'anno, il tasso d'inflazione è sceso dallo 0.8% allo 0.2%. A livello di pro-

duttori, i prezzi sono addirittura diminuiti dell'1.4%. Ciò segnala una persistente pressione 

deflazionistica, che sarà difficilmente superabile senza maggiori misure congiunturali. 

La vittoria elettorale mette le ali al Nikkei: il Primo ministro giapponese, Sanae Takaichi, 

resta in carica dopo il trionfo elettorale del Partito Liberal Democratico. Il suo orientamento 

politico, che punta su una spesa pubblica espansiva, viene quindi confermato. Sulla scia di 

questo risultato, l'indice di riferimento giapponese Nikkei 225 ha raggiunto un massimo sto-

rico. Sul mercato dei capitali, a causa della prospettiva di una crescita costante del debito 

pubblico, sono aumentati i rendimenti dei titoli di Stato a breve termine.  

Tobias S. R. Knoblich 

Esperto in investimenti 

È più la spesa che l'impresa 

Andamento dei corsi azionari di Stellantis, in EUR 
 

 

 

Fonti: Bloomberg, Raiffeisen Svizzera CIO Office  

Negli ultimi dieci anni investitrici e investitori non 

hanno ottenuto alcun guadagno con le azioni del 

gruppo automobilistico Stellantis, che comprende 

marchi come Fiat, Opel o Peugeot. A conti fatti si è 

registrato un calo del 20%, mentre l'indice STOXX 

Europe 600 ha registrato un aumento di oltre il 70%. 

L'andamento dei corsi evidenzia la deludente offen-

siva dell'impresa sul fronte delle auto elettriche, in-

terrotta con la recente svolta nella propria strategia. 

Allo stesso tempo si pone sempre più la questione se 

le case automobilistiche europee saranno mai in 

grado di recuperare il ritardo rispetto alla concor-

renza cinese nel segmento delle auto elettriche. 

 

  

 
IN PRIMO PIANO 

 

Più Swissness 

Dopo la chiusura della borsa, il 27 febbraio le azioni 

di Jungfraubahn, SMG Swiss Marketplace e Vau-

doise Assicurazioni vengono inserite nell'MSCI Global 

Small Cap Index. I titoli di Lem passano invece 

nell'MSCI Global Micro Cap Index. 

 

  

 
IN AGENDA 

 

Quo vadis Nestlé? 

Il 19 febbraio la multinazionale alimentare Nestlé 

presenta i propri dati di bilancio. In questo contesto, 

gli investitori sperano in una visione del CEO Philipp 

Navratil. 
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Internet 

raiffeisen.ch/investire 

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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