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Mercati finanziari in alto,
ma appe81 alla geopolltlca

Le prime undici sedute dell’'anno hanno fatto crescere 'indice Nikkei del 6,2%, un record.

PROSPETTIVE / Record in Borsa, metalli preziosi ai massimi con la corsa dell'argento e ulteriori
tensioni tra Stati Uniti ed Europa ridisegnano lo scenario globale - 1 listini giapponesi sono stati
i protagonisti delle prime settimane dell'anno - Permane I'ombra dei dazi e dei conflitti bellici

Generoso Chiaradonna

112026 si éapertonelsegnodei
record finanziari e diunarin-
novata instabilita geopolitica.
In poche settimane, azioni e
metalli preziosi hannoaggior-
nato i massimi storici, mentre
lerelazioniinternazionalisiso-
no fatte piti tese, soprattuttotra
Stati Unitied Europa. Unavvio
che conferma quanto l'equili-
briotracrescitaeconomicaeri-
schio politico resti fragile.
Secondol'Osservatorio Ce-
resio Investors di gennaio
2026, firmato dagli economi-
sti Luca Paolazzi e Chiara Ca-
sale,imercatiazionarinel cor-
sodel 2025 hanno mostratoun
entusiasmo che non sivedeva
da tempo. A guidare la corsa e
stato il Giappone: la Borsa di
Tokyo haregistratoun forteri-
alzo, sostenutadauna crescita
moderata ma continua. Nelle
prime due settimane di gen-
naio il Nikkei ha registrato un
+6,2% che ridicolizza il +2,4%
dell’Europaeil +1,4%degli Sta-
ti Uniti. Laspinta e dataanche

daun’inflazione stabilizzata
ormaiintornoal 3%, eventora-
roperun Paese che perdecen-
ni ha convissuto con la defla-
zione. Nonostante cio, la Ban-
cadel Giappone procede con
grande cautelanellanormaliz-
zazione dei tassi di interesse,
storicamente negativi. Anche
I'indebolimentodelloyen,ap-
parentemente in contrasto con
lariduzione del differenziale
deitassicongli Stati Uniti, vie-
nelettocome parte diunastra-
tegiavolta ad attenuare I'im-
patto della stretta monetaria
sull’'economiareale.

Lincognita geopolitica

Seimercati finanziari festeg-
giano, la geopolitica preoccu-
pa.Leprimesettimane dell'an-
no hanno gia offerto una se-
quenza serrata di eventi criti-
ci, dal Venezuela all’Iran, fino
allo scontro sempre piu duro
traWashington e Bruxelles. Le
nuove minacce di dazi ameri-
cani contro’Europa(mercole-
di di questa settimana ritirate
dopol'intervento di Trump al
WEFdi Davos, masempre pos-
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sibili, ndr), come leva di pres-
sione politica, rischiano di mi-
nare ulteriormente la fiducia
negli Stati Uniti e di aumenta-
relavolatilita finanziaria.

Inquesto contesto, l'ororaf-
forzail proprio ruolo di bene
rifugio e di alternativa al dol-
laro. Accanto al metallo giallo,
altri metalli come l'argento e
rame hanno messo a segno
fortirialzi, sostenuti dallado-
manda legata alla transizione
digitale ed energetica: intel-
ligenzaartificiale, veicoli elet-
tricieinfrastrutturerichiedo-
no quantita crescenti di me-
talli, mentre l'offerta faticaa
tenere il passo.

Gli Stati Uniti <<corrono>

Sul fronte macroeconomico, il
quadrorestanel complesso fa-
vorevole. La crescita globale
prosegue el'inflazione appare
sotto controllonelle principa-
lieconomie avanzate. Negli Sta-
ti Uniti il PIL cresce a ritmi so-
stenuti(+5,3% annualizzatonel
quarto trimestre, secondo la
Fed diAtlanta),seppurinfluen-
zatidalle oscillazioni del com-
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Crescilasvizzera

Per BAK Economics,
espansione fiacca

Nel 2026 PIL 2 +0,9%

Ilquadro congiunturale rimane
modesto in Svizzera: secondo le
nuove previsioni dell'istituto BAK
Economics il 2026 si chiudera con
una progressione del prodotto
internolordo (PIL), depurata dagli
eventi sportivi, fermaallo 0,9%.
Unaripresa pit solida, conun
+1,5%, & attesa solo per il 2027.
L'espansione economicanon
sara peraltro uniforme, mettono
in guardia gli esperti renani. A
trainare la crescita saranno
principalmente 'industria
farmaceutica, con previsioni di
+5% nel 2026 e addirittura +7%
nel 2027, e il settore delle
costruzioni, che quest'anno
dovrebbe progredire del 2%. Per
etalmeccanica e metallurgia BAK
prevede tassi negativi.
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mercio estero legate ai dazi.
L’Eurozona avanza piu lenta-
mente (+1,2%), mentre ’Asia
continua a rappresentare il
principale motore della cresci-
tamondiale.
Unelementodinovitaérap-
presentato dalla sorprenden-
te resilienza del commercio
mondiale.Nel 2025, nonostan-
te l'intensificarsi delle barrie-
re tariffarie, gli scambi globali
sono cresciutiaritmisostenu-
ti. Uanticipazione delle espor-
tazionielarapidariorganizza-
zione delle catene del valore
hanno trasformato la guerra
commercialeinun fattore pro-
pulsivopitiche frenante. In par-
ticolare, la Cina ha dimostrato
una notevole capacita di adat-
tamento, mantenendounruo-
lo centrale nei flussi interna-
zionali. Guardando al futuro,
pero, questo effetto potrebbe
attenuarsi. Conl'esaurirsidel-
le scorte accumulate e l'entra-
taaregimedeidazi,il2026 po-
trebberivelarsipittcomplesso,
sia sul fronte della crescita sia
suquello dell’inflazione. E in
questoequilibrioinstabile che
sigiocheralasfidadeiprossimi
mesi. In un contesto simile, la
selettivitanegliinvestimentie
la capacita dileggere i segnali
macroeconomici saranno de-
terminanti. Una fase cherichie-
de attenzione costante e una
gestione prudente del rischio.
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