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Commento sul mercato

Questa settimana lo SMI accelera sulla scia dei fatturati trimestrali di Nestlé e Roche. An-
che ABB convince grazie ai buoni risultati. Al contempo, le incertezze geopolitiche sono la

spada di Damocle delle borse.
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Immobili a Dubai sotto pressione
Andamento dei corsi dell'indice DFM Real Estate
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Il sentiment sul mercato immobiliare di Dubai &
peggiorato. Il trend al rialzo, che durava da anni, e
stato interrotto dalla guerra in Iran e dai conse-
guenti attacchi all'Emirato. Un indicatore in tal
senso ¢ l'indice DFM Real Estate che riflette I'anda-
mento di tutte le societa immobiliari e le imprese
edili quotate alla Borsa di Dubai. Ci6 non significa
che i prezzi immobiliari siano gia calati in modo ge-
neralizzato, ma € un segnale d'allarme. Quando la
sicurezza non & piu garantita, la domanda diminui-
sce e con essa anche i prezzi.

IN PRIMO PIANO

Tesla punta sui robot

Quest'anno il produttore di auto elettriche Tesla au-
menta gli investimenti in intelligenza artificiale, robot
e semiconduttori (da 20 a 25 miliardi di dollari), per
puntare quindi sempre piu sulla robotica e sulla
guida autonoma.

IN AGENDA

Decisione sui tassi della BCE

I1 30 aprile la Banca centrale europea (BCE) prendera
la sua decisione sui tassi. Il margine di manovra e
scarso: I'aumento dell'inflazione fa propendere per
un rialzo degli interessi, mentre la debolezza della
crescita per un calo.

Il cessate il fuoco e stato prorogato: questa settimana il cessate il fuoco tra USA e Iran &
stato prorogato a tempo indeterminato, per ora. E una buona notizia. Tuttavia, non & ancora
dato sapere come proseguiranno le trattative. La risoluzione del conflitto & complicata, viste
le forti contrapposizioni tra le parti. Questa incertezza si riflette nella reazione del mercato,
improntata alla prudenza. Il fatto che i principali mercati azionari siano comunque a livelli
prebellici o addirittura a livelli record, dimostra che il mercato sconta una pace sul lungo ter-
mine. Non sappiamo tuttavia se questo sia realmente giustificato.

Venti contrari sul fronte valutario per le imprese svizzere: malgrado l'incertezza del
quadro geopolitico, I'attenzione degli investitori € tutta rivolta ai risultati trimestrali delle
aziende. C'era impazienza per quelli di Nestlé: il gruppo alimentare ha superato le attese de-
gli analisti per il primo trimestre, confermando gli obiettivi annuali. Queste notizie positive
fanno sperare gli investitori che i titoli del gruppo possano dare nuovo impulso allo SMI. La
crescita del fatturato di Roche é risultata in linea con le aspettative. Il gruppo farmaceutico
ha perd dovuto affrontare molte difficolta a livello valutario. Il gruppo industriale ABB ha
convinto ancora una volta con una crescita significativa del fatturato, degli utili e della reddi-
tivita nel primo trimestre, migliorando nettamente le previsioni su base annua. | titoli del
gruppo hanno quindi esibito una spiccata tendenza rialzista e dall'inizio dell'anno trainano il
listino dei corsi dello Swiss Market Index (SMI) con un aumento del 30% circa. Segnali posi-
tivi arrivano anche da Temenos, produttore di software bancari, che nel primo trimestre ha
battuto le attese degli analisti. Un quadro disomogeneo si profila invece per Schindler, pro-
duttore di ascensori e scale mobili. Se da un lato le aspettative di crescita non sono state
soddisfatte a causa di un rallentamento dell*attivita con la Cina e per questioni valutarie,
dall'altro la redditivita € migliorata piu di quanto prevedessero gli analisti.

La solidita delle vendite al dettaglio non & cio che sembra: a quanto pare il consuma-
tore USA non si lascia turbare dall'aumento del prezzo del petrolio, come si puo supporre dai
fatturati delle vendite al dettaglio, che a marzo sono cresciuti dell'1.7% rispetto al mese pre-
cedente. Questa crescita, pero, € probabilmente riconducibile ai prezzi elevati della benzina.
Cio vuol dire che I'aumento dei prezzi dell'energia, dovuto alla guerra, grava sui budget delle
famiglie statunitensi, rappresentando tutt'altro che un segnale positivo.

| titoli degli armamenti sono sotto pressione, malgrado le intense attivita produttive:
questa settimana le protagoniste dei risultati trimestrali sono state le societa statunitensi che
producono armamenti, come GE Aerospace, Northrop Grumman e RTX (ex Raytheon Tech-
nologies). Le imprese beneficiano delle incertezze geopolitiche e della domanda globale di
armamenti militari. | registri degli ordini sono pieni e i risultati trimestrali positivi. Siccome,
tuttavia, le previsioni delle aziende sono modeste, i rispettivi titoli sono finiti sotto pressione.

I Magnifici Sette trainano il mercato: la ripresa del mercato delle ultime settimane e stata
impressionante. Il mercato USA piu ampio, misurato dall'S&P 500, ha messo a segno un pro-
gresso del 12%, rispetto ai valori minimi registrati il 30 marzo, spinto dai grandi titoli tecno-
logici. Solo le azioni dei Magnifici Sette (Alphabet, Amazon, Apple, Meta Platforms, Micro-
soft, Nvidia, Tesla) sono salite in media del 18%.

Il CEO di Apple Tim Cook si dimette: dopo 15 anni al vertice di Apple, Tim Cook si dimet-
tera dal 1° settembre 2026 per assumere la carica di Presidente del Consiglio di amministra-
zione. A prendere il timone sara John Ternus, direttore del settore hardware, che lavora in
Apple da 25 anni. La crescita registrata da Apple sotto la guida di Cook e attestata dalle ci-
fre: il fatturato & quadruplicato (400 miliardi di dollari), la capitalizzazione di mercato & piu
che decuplicata, passando da circa 350 miliardi a 4000 miliardi di dollari. Ternus avra I'impor-
tante compito di sviluppare ulteriormente la strategia in materia di intelligenza artificiale.

Jeffrey Hochegger, CFA
Esperto in investimenti
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