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Commento sul mercato

Con un colpo di scena, la Banca centrale statunitense (Fed) inizia ad allentare la politica mone-
taria. Le borse reagiscono dapprima con prudenza, interpretando pero poi la mossa, almeno a

breve termine, positivamente.
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Il prezzo delle azioni Trump scende
Andamento del corso azionario del Trump Media &

Technology Group, in USD
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I valori del Trump Media & Technology Group si inde-
boliscono. Solo da meta luglio il loro prezzo si & dimez-
zato. Per I'ex presidente e attuale candidato si tratta di
una perdita di oltre 2 miliardi di dollari USA. E plausi-
bile che la discesa continuera, perché questa settimana
si conclude il periodo di lock-up, con una possibile ul-
teriore pressione alle vendite. Donald Trump ha con-
fermato di voler mantenere le proprie quote. Il corso
azionario puo servire da barometro delle elezioni? Lo
scopriremo. La nomina ufficiale, I'attentato e il ritiro
del suo rivale Joe Biden, di volta in volta, avevano por-
tato ad aumenti dei corsi. Quei tempi, per ora, sono
passati.

IN PRIMO PIANO

La fine di Tupperware

Il produttore di contenitori salvafreschezza per ali-
menti & appeso a un filo. Dopo aver scongiurato un
fallimento I'anno scorso, questa volta le trattative
con i creditori non sono andate a buon fine.

IN AGENDA

Decisione sui tassi della BNS

Il 26 settembre verra resa nota la decisione sui tassi
della Banca nazionale svizzera. Prevediamo una ridu-
zione di 25 punti base.

La Fed USA avvia il ciclo di taglio dei tassi: la Fed USA ha abbassato il proprio tasso di
riferimento di mezzo punto percentuale, diventando cosi una delle ultime grandi banche cen-
trali ad aver awviato il ciclo di taglio dei tassi. L'attenzione dei banchieri centrali si sposta per-
tanto dalla lotta all'inflazione al rafforzamento dell'economia e del mercato del lavoro. Que-
st'ultimo, pur mostrandosi robusto, di recente ha registrato un raffreddamento. Il taglio dei
tassi superiore alla media minaccia inoltre di diffondere preoccupazioni sul fatto che la situa-
zione congiunturale potrebbe peggiorare piu rapidamente di quanto al momento i dati eco-
nomici facciano supporre. Un affidabile sostegno rimane il consumatore estremamente resi-
liente. La reazione delle borse ¢ stata disomogenea. Mentre i mercati USA hanno dapprima
reagito con euforia e ceduto nuovamente guadagni nel corso delle negoziazioni, i mercati
azionari asiatici ed europei hanno presentato un trend positivo.

Borsa svizzera apatica: nel corso della settimana lo Swiss Market Index (SMI) ha oscillato,
senza un chiaro trend, intorno ai 12'000 punti. Solo il taglio dei tassi da parte della Fed ha
migliorato |'umore degli investitori. Un quadro disomogeneo € emerso anche dai pesi mas-
simi dell'indice. Mentre il gruppo farmaceutico Roche ha sostenuto I'indice con una perfor-
mance robusta, per Nestlé continua la debolezza del corso. Nel frattempo i titoli scambiano
agli stessi bassi livelli di quattro anni e mezzo fa allo scoppio della pandemia da coronavirus.

Ristrutturazione per Meyer Burger: il produttore di celle solari Meyer Burger, in difficolta,
sta lottando per la sopravvivenza. Nella speranza di farcela, il CEO, Gunter Erfurt, verra sosti-
tuito e verranno tagliati 200 posti di lavoro. Questo e dovuto al fallimento dei piani di espan-
sione negli USA, dove ormai le prospettive sono pill modeste del previsto. Concentrandosi sul
core business, entro fine 2026 |'azienda aspira a un utile positivo prima dei tassi d'interesse,
delle imposte e degli ammortamenti (EBITDA). Dopo anni di delusioni, questi obiettivi vanno
perd presi con estrema cautela. Infatti, dopo una reazione inizialmente positiva, i titoli sono
poi ritornati sotto pressione.

Delisting alla borsa svizzera: questa settimana sono state due le aziende che hanno an-
nunciato un delisting. Il 7 novembre 2024 i titoli del fornitore di software e servizi IT Crealo-
gix verranno negoziati per |'ultima volta a causa dell'acquisizione da parte dell'azienda bri-
tannica Vencora, annunciata alla fine dell'anno scorso. Si congeda dalla borsa anche ENR
Russia. La societa d'investimento, specializzata tra I'altro in investimenti in Russia, verra inte-
ramente acquisita dal gruppo bancario Valartis che ne detiene gia il 97.9%

Microsoft aumenta il dividendo: il gruppo di software USA aumenta il dividendo del 10%,
distribuendo quindi agli azionisti, a cadenza trimestrale, USD 0.83 per azione, importo che
corrisponde a un rendimento da dividendo di quasi lo 0.8% all'anno. Inoltre Microsoft ha in
programma di riacquistare proprie azioni per un valore di USD 60 miliardi. Con questa mossa
Microsoft € in buona compagnia: a maggio, infatti, I'avversaria Apple ha annunciato un pro-
gramma di riacquisto di USD 110 miliardi. Tuttavia, se si mettono a confronto gli importi con
la capitalizzazione di mercato, pari rispettivamente a oltre 3'200 miliardi, i programmi si rivelano
essere una goccia nel mare.

Lo yen alla mercé dei tassi: dopo una fase di debolezza durata anni, di recente lo yen
giapponese ha registrato un forte aumento. Solo a settembre € aumentato del 2.5% rispetto
al dollaro USA e del 2.2% rispetto al franco svizzero per via delle differenze d'interesse in
calo. Mentre le banche centrali di tutto il mondo allentano la politica monetaria, gli investi-
tori nel paese del Sol Levante prevedono altri rialzi dei tassi, cosa che depone a favore della
valuta locale. E bastata pero la dichiarazione della Fed USA, secondo cui la velocita dei tagli
dei tassi diminuira, a indebolire di nuovo leggermente la valuta giapponese.

Jeffrey Hochegger, CFA
Esperto in investimenti
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Note legali

Il presente documento ha esclusivamente finalita pubblicitarie e informative di carattere generale e non é riferito alla situazione individuale del destinatario. Il destinatario rimane direttamente responsabile
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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 societa 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 nazionalita, sede o domicilio si trovi in un paese in cui I'autorizzazione degli strumenti finanziari o dei servizi finanziari descritti nel presente documento € soggetta a limitazioni.

Per quanto riguarda i dati di performance indicati si tratta di dati storici, da cui non si pu6 ricavare I'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 I'affidabilita dei dati e contenuti presentati. Declinano pero qualsiasi responsabilita in merito all'attualita, 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 € tenuta ad aggiornare il presente documento. Si declina qualsiasi respon-
sabilita in relazione a eventuali conseguenze fiscali che dovessero verificarsi. Senza |I'approvazione scritta di Raiffeisen Svizzera il presente documento non puo essere riprodotto né trasmesso ad altri né in
tutto né in parte.
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