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Commento sul mercato

Il produttore di semiconduttori Nvidia ha convinto con buoni dati trimestrali. Anche alla
borsa svizzera, diverse piccole imprese hanno brillato con i loro risultati. Nel frattempo,
negli USA aumentano le probabilita di un rialzo dei tassi.
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Una vita a credito
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In questi giorni I'indebitamento degli USA ha superato
la soglia dei 40mila miliardi di dollari. Il governo, quindi,
dispone ancora di un margine di 1'100mila miliardi. Si
prevede che il tetto del debito verra raggiunto tra meno
di sei mesi. E praticamente garantito che si accende-
ranno discussioni sul bilancio e un «government shut-
down» appare inevitabile, soprattutto se i Repubblicani
dovessero perdere la maggioranza al Congresso nelle
elezioni di meta mandato. Quel che & certo € che mag-
giori sono i debiti, piu costoso ¢ il loro finanziamento.
Insomma, un circolo vizioso.

IN PRIMO PIANO

Domanda elevata per Abercrombie & Fitch

Le azioni del gruppo di moda Abercrombie & Fitch
sono cresciute di oltre un terzo dopo la presenta-
zione dei risultati trimestrali. Cid dimostra quanto le
tendenze della moda si riflettano nel corso azionario.

IN AGENDA

Gli ultimi dati semestrali

La stagione degli utili sta gradualmente volgendo al ter-
mine, ma la prossima settimana ci saranno ancora due
aziende dell'SMI al centro dell'attenzione con i loro ri-
sultati: Partners Group e Swiss Life.

Segnali positivi dalle aziende di seconda linea: nella settimana appena trascorsa, I'atten-
zione della borsa svizzera & stata rivolta soprattutto alle piccole imprese. Il produttore di tur-
bocompressori Accelleron, ad esempio, ha presentato un ottimo risultato semestrale e alzato
le previsioni per I'intero anno. Anche il produttore di treni Stadler Rail & riuscito a convincere
con i suoi dati semestrali. L'utile operativo a livello di EBIT & piu che raddoppiato, attestan-
dosi a 79.5 milioni di franchi. Il corso azionario ha reagito con un aumento di circa il 22%,
salendo al livello piu elevato da oltre due anni e mezzo. Dopo la presentazione dei risultati,
anche le azioni del fornitore di servizi IT SoftwareOne hanno registrato una crescita a due ci-
fre, alimentata da una solida crescita e da un aumento della redditivita. Alzando gli obiettivi
annuali, lo specialista in materiali compositi Gurit ha sorpreso gli investitori. A subire una bat-
tuta d'arresto e stata invece |'azienda mediatica TX Group. A livello operativo ha chiuso addi-
rittura in perdita. Tuttavia, in ragione delle aspettative gia basse, il corso azionario ha comun-
que registrato un netto rialzo. Lo stesso vale per Swiss Marketplace Group. Il gestore di mer-
cati online ha superato le stime degli analisti, confermato i suoi obiettivi annuali e prospet-
tato un'espansione dei margini a medio termine. Mentre molte imprese della seconda fila
hanno dunque registrato un andamento positivo, le azioni del produttore di materiali edili
Amrize hanno proseguito la loro tendenza ribassista a causa della sorprendente dimissione
del direttore finanziario, che aveva assunto la sua nuova carica solo nell'aprile di quest'anno.

Nvidia supera le aspettative: quando gira bene, gira bene. Nel secondo trimestre, il produttore
di semiconduttori piu grande del mondo, Nvidia, ha pitu che raddoppiato sia il fatturato che
I'utile rispetto all'esercizio precedente, superando cosi le aspettative degli analisti. Questi
tassi di crescita sottolineano il predominio del gruppo. Nonostante le cifre impressionanti, gli
investitori dovrebbero tenere presente che tassi di crescita come questi si esauriscono dopo
un certo tempo per ragioni puramente matematiche. A cio si aggiunge il fatto che una parte
della crescita é finanziata da Nvidia stessa attraverso crediti dei fornitori (vendor financing).
Se i modelli aziendali basati sull'lA dovessero rivelarsi meno redditizi del previsto, su questi
stessi crediti vi sarebbe il rischio di insolvenze. Una spirale positiva diventerebbe cosi negativa.

Meta paga 16.7 miliardi di dollari: per chiudere un processo giudiziario ed evitare un
danno piu grande, Meta — la societa madre di Facebook e Instagram — ha patteggiato un pa-
gamento di quasi 16.7 miliardi di dollari. L'azienda si € inoltre impegnata a implementare re-
strizioni d'uso e controlli per bambini e genitori. Meta era stata accusata di aver deliberata-
mente indotto i bambini a un uso eccessivo. Per Meta & un buon accordo, visto che in prece-
denza venivano ipotizzate multe fino a 1'400 miliardi di dollari. Si tratta pero di un esito ben
lontano da un‘assoluzione totale.

Inflazione statunitense in aumento: a luglio I'indice PCE, il metro di misura dell'inflazione
preferito dalla banca centrale statunitense Fed, € cresciuto del 3.7% rispetto all'anno scorso.
Escludendo le forti oscillazioni dei prezzi per generi alimentari ed energia, il dato di fondo &
al 3.3%. Entrambi i valori sono di 0.2 punti percentuali al di sopra di quelli del mese prece-
dente e nettamente superiori al limite massimo del 2% fissato dalla banca centrale.

Bitcoin sotto forte domanda: la piu grande valuta digitale rende onore alla sua fama di in-
vestimento volatile. Nei giorni scorsi, il corso del bitcoin & salito da poco piu di 64'000 dollari
fino a toccare punte anche superiori agli 80'000 dollari. A causa delle difficolta di valuta-
zione, il balzo in avanti del corso é difficile da comprendere. Poiché il Ministero delle finanze
statunitense ha annunciato un raddoppio del programma di riacquisto per i titoli di debito
statunitensi a lungo termine e, quindi, una compressione dei rendimenti proprio in concomi-
tanza con I'aumento dei corsi, dovrebbe essere stato questo il fattore scatenante del nuovo
rally. Resta da vedere quanto durera.

Jeffrey Hochegger, CFA
Esperto in investimenti
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