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» INVESTIMENTI

Svizzera «rifugio» poco generoso
Dazi e franco minacciano i profitti

11 Paese ha conti solidi e moneta forte, ma il decennale equivale a una polizza cara a bassa rendita (+0,5%)
Azionario a due velocita per farmaceutica, lusso e cioccolato. L'esperto: «Necessaria unarigida selezione»

di GIANLUCA BALDINI

B La Svizzera
torna nel radar
i degli investitori
ogni volta che il
debito pubblico
L dell’Eurozona
alimental'incertezza.LaCon-
federazione ha conti solidi,
undebito federaleinferioreal
40% del Pil, il freno costitu-
zionale all'indebitamento e
una valuta autonoma. Ma la
stabilita del Paese non coinci-
de necessariamente con ren-
dimenti interessanti.
«CercareriparoaZurigooa
Berna & comprensibile, ma
confondere la stabilita di uno
Stato con la convenienza au-
tomaticadiun investimento
un errore ricorrente», osser-
va Salvatore Gaziano, respon-
sabile delle strategie di inve-
stimento di SoldiExpert Scf.
«Oggi I'azionario elvetico of-
fre spuntiselettivi, malacom-
binazione tra un franco forte
e i dazi commerciali statuni-
tensi puo pesare su settori
chiave come farmaci, lusso e
cioccolato,imponendounari-
gida selezione trale societa».
Il quadro presenta contra-
sti anche sul fronte sociale:
secondo Ces Ifo, un quarto
della classe medianon riusci-
rebbe ad affrontareuna spesa
imprevista di 2.500 franchi e
il 60% dei grandi patrimoni
proviene da eredita. In Borsa,
intanto, gli Etf Ubs Msci Swit-

zerland 20/35 e Xtrackers
Swiss Large Cap guadagnano
rispettivamente il 12,93% e
1'11,94% da inizio anno. Vonto-
bel segnala valutazioni del-
I'indice Spi inferiori alla me-
diadecennale, conuno sconto
superiore al 15% per le societa
medio-piccole dello Spi
Extra.

I risultati dei singoli titoli
sono pero molto diversi. No-
vartis sale del 21,19% da inizio
anno, forte di ricavi trime-
strali per 14,5 miliardi di dol-
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lari; Roche avanza del 23,93%.
Nestlé recupera 1'11,38%, so-

stenuta dal ritorno della cre-
scita dei volumi. All'opposto,
Lindt & Spriingli perde il
25.,72%, mostrando i limiti dei
rincari nel mercato del cioc-
colato. Unadivergenza che di-
stingue la tenuta dei singoli
titoli dalla stabilitd comples-
siva della Svizzera.

«Lindt ha alzato continua-
mente i prezzi per difendere i
margini dall'impennata del
cacao ipotizzando un potere
di determinazione illimita-
to», spiega Salvatore Gaziano
di SoldiExpert Scf, «ma i
clienti hanno reagito taglian-

dola domanda, portando avo-
luminegativi per tre semestri.
Quando i rincari superano il
limite, nemmeno i marchi
premium restano immuni».
Anche Richemont arretra del
3,11% da inizio anno, tra i ti-
mori dirallentamento dellus-
so. Ma il confronto piu severo
riguardaleobbligazioni:il de-
cennale svizzero rende appe-
na lo 0,50% lordo, contro il
3,30% del Bund e il 4.5% del
Btp.

«Puntare sul debito elveti-
co comporta un costo oppor-
tunita annuo tra 2,8 e 3,3 pun-

ti percentuali rispetto alle
emissioni dell’Eurozona»,
sintetizza Salvatore Gaziano.
«Equivale a comprare una po-
lizza molto cara: per non regi-
strare perdite relative, il fran-
co dovrebbe apprezzarsi diol-
tre il 3% ogni anno. Ma con
una valuta gia a premio del
30%aparitadipotere d’acqui-
stoeunabanca centrale ostile
astrappi che soffocherebbero
I'export, il rischio di pagare
troppolasicurezzaérealesal-
vo eventuali veramente trau-
matici per I'euro».
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L 13y

Ubs Msci Switzerland 20/35 Uits Etf Chf Acc

@Ef
OFf

Amundi Dj Switzerland Titans 30 Ucits Etf

| Ubs Sbi® Foreign Aaa-Bbb 1-5 Esg Ucits EtfChf Dis

@FY

Ubs Sbi® Foreign Aaa-Bbb 5-10 Esg Ucits Etf Chf Dis

Dati al 22/10/2028, Fonte: ufficio studi SoldiExpert Scf

004961




