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Commento sul mercato 
La stagione degli utili è in larga misura conclusa. Sui mercati azionari mancano quindi impulsi fre-

schi. Allo stesso tempo, le obbligazioni in dollari ed euro offrono di nuovo opportunità di rendi-

mento in seguito all'aumento dei tassi sul mercato dei capitali dovuto alla guerra. 

 

 
GRAFICO DELLA SETTIMANA 

 Timori per l'inflazione e i tassi: la ripresa delle ostilità in Medio Oriente ha alimentato le 

preoccupazioni degli investitori rispetto a interruzioni delle forniture nel commercio di materie 

prime e ha alimentato i prezzi dell'energia. Allo stesso tempo, le dichiarazioni restrittive del 

Presidente della Fed Kevin Warsh durante il vertice dei banchieri centrali a Jackson Hole sono 

risuonate forti e chiare. Il conseguente innalzamento delle previsioni sull'inflazione e sui tassi 

tra gli operatori di borsa ha fatto salire ulteriormente i tassi sul mercato dei capitali. I rendimenti 

dei titoli di stato tedeschi a dieci anni sono infatti saliti a un livello raggiunto l'ultima volta 

15 anni fa, mentre i loro equivalenti giapponesi hanno addirittura toccato il massimo degli 

ultimi 30 anni. All'inizio di settembre, i corsi azionari hanno registrato per lunghi tratti una 

tendenza al ribasso. Un po' meglio è andato il mercato svizzero, sostenuto in particolare dal 

peso massimo Novartis. I titoli dell'azienda farmaceutica hanno segnato un massimo storico 

dopo i dati positivi degli studi sul farmaco per la sclerosi multipla remibrutinib. Intanto, come 

previsto, il gestore patrimoniale Partners Group ha registrato un calo del fatturato e dell'utile 

nel primo semestre. Ciononostante, l'azienda conferma i propri obiettivi finanziari per il 2026. 

Ha inoltre annunciato un cambio nella Direzione. Dormakaba ha soddisfatto solo in parte le 

stime degli analisti. Nell'esercizio 2025/26, conclusosi a fine giugno, il gruppo specializzato  

in soluzioni di sicurezza e accesso ha migliorato il proprio margine, realizzando tuttavia meno 

fatturato. Oltre alla stagione degli utili, ad attirare l'attenzione è stata anche UBS: la Commis-

sione dell'economia del Consiglio degli Stati respinge l'approccio rigido del Consiglio federale 

alle prescrizioni sul capitale per la grande banca. Ciononostante, l'azione ha reagito con ribassi 

a causa di prese di beneficio dopo il buon andamento dei mesi scorsi.  

Swiss Life batte le aspettative: nel primo semestre, il gruppo assicurativo Swiss Life ha 

incrementato l'utile netto oltre delle aspettative. In seguito ha quindi confermato gli obiettivi 

annuali e annunciato un nuovo programma di riacquisto di azioni, che si prevede si svolgerà 

dal 1° ottobre 2026 fino a fine marzo 2027 per un volume di 250 milioni di franchi. L'azione 

ha reagito negativamente al risultato. Ciononostante, il suo valore è più che quadruplicato 

nell'ultimo decennio. Tuttavia, basta uno sguardo all'andamento a lungo termine dei titoli 

Swiss Life per vedere come una strategia buy-and-hold non sia sempre vincente. Per chi li 

detiene dai primi anni Duemila è stato un gioco a somma zero in termini di rendimento. 

Marcato aumento dell'inflazione: in Svizzera, i prezzi al consumo hanno registrato un 

aumento sorprendentemente deciso ad agosto rispetto all'anno precedente, pari allo 0.8%. 

Nel mese precedente il tasso era dello 0.4%. I fattori trainanti di questo andamento sono stati 

gli affitti residenziali più costosi e i prezzi dell'energia persistentemente elevati. Nell'Eurozona, il 

mese scorso il tasso annuo di inflazione è salito dal 2.9% al 3.3%, segnando il livello più alto 

dall'autunno 2023. A livello di produzione, il dato è addirittura salito al 5.8%. Di conseguenza 

cresce la pressione sulla Banca Centrale Europea affinché alzi i tassi la prossima settimana. 

Attualmente il mercato stima che le probabilità che ciò accada siano vicine al 99%. 

Industria svizzera sulla via della crescita: in agosto, l'indice dei responsabili degli acquisti 

(PMI) per l'industria manifatturiera in Svizzera è salito da 53.2 a 57.1 punti, superando così 

nettamente la soglia di espansione di 50 punti. Anche i corrispondenti PMI negli Stati Uniti e 

in Cina sono aumentati. Tuttavia non si tratta di dati congiunturali oggettivi, ma di sondaggi 

di opinione. 

Ricambio nell'EURO STOXX 50: finora nel 2026 le azioni del produttore di automobili in 

crisi Volkswagen hanno perso oltre un quarto del loro valore. Su un orizzonte quinquennale, 

il calo è superiore al 60%. Di conseguenza, il 21 settembre devono lasciare l'indice EURO 

STOXX 50, insieme al fornitore di servizi d'informazione Wolters Kluwer. Nell'indice entrano 

i valori del gruppo energetico Engie e del fornitore di infrastrutture di rete Nokia. 

Tobias S. R. Knoblich 

Esperto in investimenti 

Settembre: di male in peggio 

Rendimenti mensili medi dell'MSCI World Index, dal 

2000 
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Dall'inizio del millennio, settembre è stato il mese 

peggiore per le azioni. L'indice MSCI World Index ha 

registrato in media una perdita dell'1.5%. Anche 

quest'anno vi sono buoni motivi per ritenere che 

questo andamento stagionale potrebbe ripetersi. 

Due importanti banche centrali, la Banca centrale 

europea (BCE) e la Federal Reserve statunitense (Fed), 

prenderanno decisioni sui tassi d'interesse. A gene-

rare ulteriore volatilità sui mercati azionari potrebbero 

contribuire le incertezze geopolitiche (conflitto in 

Medio Oriente, guerra in Ucraina, politica USA sui 

dazi), il crescente debito pubblico a livello mondiale  

e il rischio di una bolla dell'IA. Nonostante ciò, la sta-

gionalità non è un motivo sufficiente per vendere le 

proprie azioni, poiché i ribassi storici in media sono 

troppi contenuti per giustificare questa mossa. 

 

  

 
IN PRIMO PIANO 

 

Happy Birthday, Google! 

Il 4 settembre 1998 è stato fondato il provider di  

motori di ricerca Google. Il suo nome deriva dal  

numero «Googol» (un 1 con 100 zeri). 

 

  

 
IN AGENDA 

 

Decisione sui tassi della BCE 

Giovedì prossimo, la Banca Centrale Europea (BCE) 

discuterà della propria politica monetaria. Prevediamo 

un aumento dei tassi di riferimento dello 0.25%. 
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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. 
 

mailto:ciooffice@raiffeisen.ch
http://www.raiffeisen.ch/investire
http://www.raiffeisen.ch/mercati-opinioni
http://www.raiffeisen.ch/web/la+mia+banca
http://www.raiffeisen.ch/
https://www.raiffeisen.ch/rch/it/clientela-privata/investire/downloads/opuscolo-sui-rischi.html
https://report.raiffeisen.ch/it/
https://www.raiffeisen.ch/rch/it/clientela-privata/investire/downloads/opuscolo-sui-rischi.html



