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La Ceresio assiste 
Marnavi e Dynamic 
quale advisor 

Accordi con Fincantieri 
Ceresio Investors ha assistito 
Marnavi S.p.A. e Dynamic 
Europe S.r.l. in qualità di 
advisor finanziario nell’ambito 
degli accordi sottoscritti con 
Fincantieri relativi a Next 
Geosolutions, società quotata 
su Euronext Growth Milan e 
attiva a livello internazionale 
nel settore delle geoscienze 
marine e dei servizi di  
supporto alle costruzioni 
offshore. L’accordo si inserisce 
nel progetto strategico 
annunciato da Fincantieri 
volto alla creazione di un polo 
integrato di  eccellenza nel 
settore underwater. In questo 
contesto, Next Geosolutions è 
destinata a ricoprire un ruolo 
centrale nelle attività legate 
alle geoscienze marine, alle 
survey offshore e ai servizi 
subsea, contribuendo allo 
sviluppo di una piattaforma 
industriale di rilevanza 
internazionale.  

Sulzer ristruttura 
sull’onda del calo 
degli ordinativi 
Rimbalzo in Borsa 
Sulzer reagisce alle difficoltà 
della sua divisione Chemtech, 
che nel primo semestre ha 
subito un arretramento dei 
nuovi ordinativi (-22% su base 
annua) andando a pesare 
sull’intero risultato del gruppo: 
è previsto un taglio del 10% a 
livello di costi e personale, ha 
affermato la presidente 
esecutiva Suzanne Thoma. 
«Abbiamo avviato un 
ulteriore programma di 
ristrutturazione per 
Chemtech e intendiamo così 
accelerarne la 
trasformazione», ha spiegato 
la dirigente 64enne. La Borsa 
ha reagito con entusiasmo: sul 
mercato elvetico l’azione 
Sulzer guadagnava nel 
pomeriggio il 7%.  

SIKA ANCORA IN UTILE 
Sika ha alle spalle un primo 
semestre impegnativo. 
Nonostante un calo del 
fatturato, il produttore di 
prodotti chimici per l’edilizia e 
adesivi è comunque riuscito a 
mantenere gli utili, seppur di 
poco. E di recente è tornata a 
crescere con le proprie forze. 
Da gennaio a giugno il gruppo 
zughese ha realizzato un giro 
d’affari di 5,59 miliardi di 
franchi, pari a un calo dell’1,5% 
rispetto al primo semestre del 
2025, si legge in un 
comunicato. Al netto dei tassi 
di cambio risulta una 
progressione del 4,0%. 

FORBO, VENDITE STABILI 
Malgrado il contesto difficile, il 
fornitore di materiali edili 
Forbo ha stabilizzato il 
fatturato e sta lavorando a un 
nuovo orientamento 
strategico, che sarà 
presentato fra qualche mese. 
Il fabbricante di rivestimenti 
per pavimenti, colle e nastri 
trasportatori con sede a Baar 
(ZG) ha uno stabilimento 
anche in Ticino e ha visto il giro 
d’affari del primo semestre 
attestarsi a 546 milioni di 
franchi (-0,2% su base 
annua).

Lo Stato svizzero ha ottenuto 
un’importante vittoria nel con-
tenzioso legale negli Stati Uni-
ti riguardante l’azzeramento 
del valore delle obbligazioni 
AT1 di Credit Suisse, avvenuto 
nell’ambito dell’acquisizione 
della banca da parte di UBS. Una 
corte d’appello di New York ha 
infatti respinto il ricorso pre-
sentato da un gruppo di credi-
tori contro il giudizio di primo 
grado che aveva già dato ragio-
ne alle autorità elvetiche. 

Titoli AT1, sentenza USA 
favorevole alla Svizzera 
CREDIT SUISSE / Una corte di New York ha respinto il ricorso di un gruppo 
di creditori contro un giudizio in primo grado che dava ragione a Berna

confermato l’addetto stampa. 
Gli ostacoli per un tale riesame 
vengono però ritenuti «molto 
elevati». A parte ciò, il procedi-
mento giudiziario negli Stati 
Uniti sarebbe ora concluso, fa 
sapere il DFF. 

Tornando alla sentenza del-
la United States Court of Ap-
peals, datata metà luglio, di-
sponibile online e di cui riferi-
va ieri l’Aargauer Zeitung, essa 
conferma l’orientamento del 
tribunale distrettuale: nell’am-
bito della contestata cancella-
zione dei titoli AT1 in circola-
zione la Confederazione non 
ha agito come un operatore 
privato sul mercato, bensì co-
me autorità di regolamenta-
zione. Di conseguenza i giudi-
ci americani hanno stabilito 
che lo Stato elvetico gode 
dell’immunità sovrana e non è 
soggetto alla giurisdizione dei 
tribunali statunitensi. 

La battaglia legale era stata 
avviata nel giugno 2024 da un 
gruppo di investitori interna-

zionali che vantavano richie-
ste per un ammontare com-
plessivo di circa 370 milioni di 
dollari (300 milioni di franchi 
al cambio attuale). La loro 
istanza era stata respinta 
nell’autunno 2025 dal tribuna-
le distrettuale di New York. 

Sulla scia della crisi finanzia-
ria del 2008, le obbligazioni AT1 
(Additional Tier 1) sono titoli di 
debito emessi dalle banche che 
appartengono alla categoria di 
strumenti finanziari definiti 
come «strumenti di patrimo-
nializzazione» (o «strumenti di 
capitale ibrido») dalle norme 
internazionali di Basilea III vol-
te a migliorare la solidità de-
gli istituti e a scongiurare tra-
colli. Si tratta di titoli a rendi-
mento più elevato di altri, per-
ché esposti a rischi maggiori: 
in caso di un evento scatenan-
te, come un salvataggio stata-
le, gli AT1 possono infatti pre-
vedere clausole di «write-off» 
(cioè di cancellazione contabi-
le) o di conversione in azioni.

Il Dipartimento  
federale delle finanze 
accoglie 
con soddisfazione la 
decisione del tribunale

Sul settore tecnologico USA 
adesso ci vuole prudenza 
MERCATI / Sprint del Nasdaq negli ultimi mesi, ma recentemente si è assistito a qualche segnale che induce alla cautela   
Victor Brusa: «Per molte società gli investimenti nell’IA sono enormi e alla fine bisognerà vedere quanto renderanno»

Roberto Giannetti 

Sono giorni convulsi questi 
per il settore tecnologico in-
ternazionale, proprio nei gior-
ni prima degli annunci sui ri-
sultati dei grandi gruppi della 
Silicon Valley. Alcuni titoli han-
no perso terreno, anche se le 
Borse internazionali ieri han-
no resistito. Invece le Borse co-
reana e giapponese hanno per-
so terreno a causa dei titoli tec-
nologici (proprio nel giorno in 
cui un terremoto ha colpito la 
regione). L’indice della Borsa 
della Corea del Sud ha perso 
quasi l’11%, e il Nikkei giappo-
nese ha perso quasi il 4%.  

Questi scossoni seguono 
una crescita molto forte 
dell’indice Nasdaq americano, 
che aveva iniziato l’anno attor-
no a 25 mila punti, per poi 
scendere a quota 23 mila a fi-
ne marzo, per poi accelerare 
fino a 30 mila punti, e infine 
per ripiegare ai 28 mila punti 
attuali. Il saldo, comunque, è 
ancora molto positivo. 

I costi impattano sui conti 
Ma come considerare gli inve-
stimenti nel settore tecnolo-
gico americano, che è salito 
moltissimo negli ultimi anni? 
E cosa possono fare i piccoli in-
vestitori? Ne abbiamo parlato 
con Victor Brusa, della BV Tra-
ding di Chiasso. «Quello che sta 
mettendo un po’ in tensione il 
settore in Borsa - spiega - è che, 
per molte società, gli investi-
menti nell’intelligenza artifi-
ciale (IA) rappresentano un co-
sto enorme, almeno nella fase 
iniziale, cioè quella che stiamo 
vivendo oggi. Di conseguenza, 
i risultati aziendali sono sotto 
pressione: anche quando so-
no buoni, risentono dell’im-
patto di questi costi, perché far 
funzionare l’intelligenza arti-
ficiale richiede investimenti 
molto ingenti». 

«Se guardiamo al settore 
dell’intelligenza artificiale - af-
ferma - ci sono alcuni titoli da 
monitorare, come AMD 
(Advanced Micro Devices), In-

tel e, più in generale, tutto il 
comparto dell’hardware e del-
le infrastrutture. Tra queste 
aziende, AMD ha registrato un 
aumento dei ricavi derivanti 
dagli acceleratori di quasi il 
300%, spinto dalla forte do-
manda di processori per ser-
ver dedicati all’intelligenza ar-
tificiale. Tra gli altri nomi da 
seguire ci sono Intel, ASML e 
Broadcom. Nel comparto del-
le infrastrutture troviamo in-
vece società che hanno avuto 
un andamento più graduale, 
come Microsoft, che è cresciu-
ta ma meno delle aziende ap-
pena citate, Amazon, che ge-
stisce il principale fornitore di 
servizi cloud al mondo, e Al-
phabet, con Google Cloud e 
Gemini, che hanno ottenuto 
risultati molto positivi. Infine 

c’è Meta, la società che control-
la Facebook, che si è mossa in 
maniera molto positiva».  

Positivi sul lungo termine 
«Guardando al breve-medio 
termine - illustra - gli operato-
ri rimangono moderatamen-
te positivi, mentre sul lungo 
periodo il sentiment è decisa-
mente favorevole. Tuttavia, bi-
sogna valutare con attenzione 
la gestione dei costi legati a 
questi investimenti all’inter-
no di ogni singola società. I co-
sti vengono infatti contabiliz-
zati immediatamente, mentre 
i ricavi futuri non sono garan-
titi. È anche per questo moti-
vo che, in alcuni casi, risultati 
apparentemente deludenti 
sono stati causati proprio 
dall’aumento delle spese per 
l’intelligenza artificiale». 

«Per un piccolo investitore 
non è necessariamente trop-
po tardi per entrare in questo 
settore. Se davanti a noi c’è an-
cora un importante periodo di 
crescita, non è mai troppo tar-
di. Vale però l’esempio di Nvi-
dia: quando quotava circa 500 
dollari aveva un target di 1.000 
dollari, che poi ha raggiunto. 

Successivamente ha effettua-
to uno split azionario 10 a 1, ri-
portando il prezzo a circa 100 
dollari, e da allora il titolo è 
nuovamente raddoppiato fi-
no a circa 200 dollari. In prati-
ca, il valore è raddoppiato due 
volte». 

«Per il piccolo investitore - 
precisa - può quindi avere sen-
so guardarsi intorno e desti-
nare una parte del portafoglio 
all’intelligenza artificiale, ma-
gari puntando su società di 
grande qualità come Micro-
soft, soprattutto nei momen-
ti di debolezza del titolo. In ge-
nerale, è preferibile concen-
trarsi sulle aziende che con-
tinuano a dimostrare solidità. 
Se, ad esempio, Nvidia tra tre 
anni dovesse arrivare a 300 
dollari, significherebbe co-
munque ottenere un ulterio-
re rendimento del 50%». 

L’IA è come l’oro 
«Va però ricordato che le valu-
tazioni sono già elevate e ri-
chiedono molta prudenza. 
L’intelligenza artificiale, nel 
lungo periodo, può essere vi-
sta un po’ come l’oro: è un in-
vestimento che può rimanere 

fermo per anni e poi accelera-
re improvvisamente. Tuttavia, 
bisogna prestare attenzione, 
anche perché i mercati si tro-
vano oggi su livelli molto vici-
ni ai massimi». 

«In un portafoglio bilancia-
to - sottolinea - se circa la me-
tà è investita in obbligazioni, 
la parte restante dovrebbe es-
sere diversificata tra azioni di 
diversi Paesi. All’interno della 
componente azionaria, una 
quota importante destinata 
agli Stati Uniti potrebbe esse-
re investita nei grandi titoli 
tecnologici. Va però conside-
rato anche il rischio valutario: 
negli anni il dollaro si è inde-
bolito rispetto al franco sviz-
zero. Se un tempo i due erano 
vicini alla parità, oggi il dolla-
ro vale circa 80 centesimi di 
franco». 

Occhio al contesto politico 
«Insomma, la parola d’ordine, 
oggi, è prudenza. I mercati, so-
prattutto quelli americani, so-
no vicini ai massimi storici. 
Inoltre, nei prossimi mesi po-
trebbero aumentare le tensio-
ni legate al contesto politico 
ed economico internazionale, 
rendendo l’autunno più diffi-
cile rispetto alla primavera. In 
questo scenario, ogni notizia 
negativa rischia di diventare 
un pretesto per prese di pro-
fitto e correzioni di mercato. 
D’altra parte, con tassi di inte-
resse ancora relativamente 
bassi, le alternative al merca-
to azionario non rappresenta-
no una concorrenza partico-
larmente forte. Rimangono 
però diversi fattori di incertez-
za sul piano geopolitico, come 
il conflitto in Medio Oriente, 
che continua a riservare svi-
luppi imprevedibili». 

Per chi volesse comunque 
investire nell’intelligenza ar-
tificiale - conclude Victor Bru-
sa - senza esporsi su un singo-
lo titolo, esistono anche ETF 
tematici che racchiudono un 
paniere di società attive nel 
settore, consentendo una 
maggiore diversificazione del 
rischio».

Il settore dell’intelligenza artificiale è promettente, ma anche rischioso. © SHUTTERSTOCK

Quando si parla 
di azioni USA, bisogna 
anche tenere conto 
del fatto che il dollaro 
tende a indebolirsi

Dal canto suo il Dipartimen-
to federale delle finanze (DFF) 
accoglie con soddisfazione la 
sentenza. «Il tribunale ha con-
fermato l’opinione secondo cui 
le corti americane non sono 
competenti per giudicare 
un’azione legale di questo ti-
po», ha indicato un portavoce.  

I ricorrenti avrebbero ora la 
possibilità, a determinate con-
dizioni, di richiedere un riesa-
me della sentenza da parte del-
la Court of Appeals o della Cor-
te Suprema degli Stati Uniti, ha 
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