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La guida operativa ai mercati

Powell, 1a luce in fondo al tunnel

La settimana delle Banche centrali & arrivata e non ha
scompaginato gli scenari delineati dal mercato nelle
settimane precedenti. La BCE ha confermato i tassi,
la Fed ha tagliato il costo del denaro di 25 punti base.
Un Jerome Powell visto piu aperto rispetto al solito ha
ridotto le probabilita che nel meeting del prossimo 10
dicembre la Fed tagli nuovamente il costo del denaro.
Uno scenario che fino alla settimana scorsa era visto dal
mercato con il 90% di probabilita e che il 31 ottobre era
gia sceso al 65%. La Banca centrale americana viag-
gia in assenza di dati macro a causa dello shutdown e
non vuol sbagliare mossa, stretta in quella trappola che
Powell nuovamente ha ricordato la scorsa settimana: un
mercato del lavoro debole e in rallentamento a fronte di
un’economia che grazie agli ingenti investimenti nell’Al
continua a crescere. Per capire la portata del dilemma,
i datori di lavoro USA da inizio anno hanno annuncia-
to quasi 946.000 licenziamenti, di cui quasi 17mila per
Al e 20mila per 'automazione. Il dato €& il peggiore dal
2020, quando scoppio la pandemia. Intanto da dicem-
bre la Fed terminera il Quantitative Tightening, poi si
cerchera di capire che fare sul fronte dei tassi. In fin dei
conti maggio 2026 non & cosi lontano, la luce in fondo
al tunnel puo rendere piu aperto anche Jerome Powell.

Mercati in cifre

INDICI ULTIMO  VAR.% VARY% VAR% TREND
AZIONARI VALORE 5 GIORNI INIZIO ANNO 5 ANNI 5 GIORNI
FTSEMIB as1rs32 08T ..2829 12740 A
EUROSTOXXS50 ... 566204 086 .. 1565 8272 .Y
DAX 2395830 1,44 20,34 98,18

S&P 500 6840,20 -0,51 16,30 103,02 v
NIKKEI 225 52411,34 3,76 31,37 124,99

ULTIMO VAR.% VAR.% VAR.% TREND
VALUTE VALORE

EUR-USD

ULTIMO  VAR.% VAR.% VAR.% TREND
COMMODITY VALORE 5 GIORNI INIZIO ANNO 5 ANNI 5 GIORNI
GOLD 4011,5 1,02 53,75 110,21

Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 07:30 del 03/11/2025
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Vuoi investire su questi sottostanti?
Scopri la nostra gamma di prodotti


https://certificati.vontobel.com/IT/IT/Prodotti/Prodotti_Leva/Leva_Fissa_Certificate
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Senza dat, mercati al buio

Quinta settimana di shutdown federale, uno dei piu
lunghi della storia moderna: una paralisi politica che
ormai sta generando un conto salato per I'economia
reale. Il Congressional Budget Office ha quantificato
l'impatto tra i 7 ed i 14 miliardi di dollari di perdite
per il PIL, con un taglio temporaneo della crescita di
1-2 punti percentuali nel quarto trimestre 2025, dovu-
to principalmente al mancato pagamento di 650.000
dipendenti federali e al blocco dei sussidi alimentari
SNAP che servono oltre 40 milioni di americani. Con
il Presidente Trump rientrato dal tour asiatico, il nego-
ziato al Congresso resta inchiodato sullo stesso pun-
to: i democratici chiedono il rinnovo dei crediti d'impo-
sta sanitari ACA (Affordable Care Act), i repubblicani
spingono per una stopgap “pulita” (una legge-ponte
che finanzi temporaneamente il governo senza in-
serire cambi di policy o clausole controverse). Nel
frattempo, i mercati oscillano tra indifferenza tattica e
preoccupazione crescente per 'assenza dei dati uffi-
ciali - inflazione compresa - che rende la Federal Re-
serve cieca proprio mentre deve decidere sui tassi.
Dal governatore dell'istituto con sede a Washington
mercoledi scorso & arrivato un campanello d’'allarme:
il nuovo taglio dei tassi nel meeting di dicembre non
puo esser dato per scontato. E venerdi sono agenda
proprio i dati relativi il mercato del lavoro, il cui inde-
bolimento ha spinto I'istituto con sede a Washington
a mettere temporaneamente in secondo piano il con-
tenimento dei prezzi al consumo.

Appuntamenti Macro

Lunedi 03/11: La settimana inizia con i dati
definitivi sul sentiment dei direttori degli acquisti,
i PMI, del manifatturiero di Zona Euro, Gran
Bretagna e Stati Uniti. Dagli USA ¢ in arrivo
anche il dato sulle spese del settore edile (ma
per gli indici elaborati dalle agenzie federali la
pubblicazione & a forte rischio a causa dello
shutdown).

Martedi 04/11: Si riunisce il board della Bank of
Australia ed € previsto un intervento della n.1
della BCE, Christine Lagarde. Dall'altra sponda
dell’'Atlantico sono in arrivo i dati su offerte di
lavoro e ordini alle industrie.

Mercoledi 05/11: In arrivo i PMI in versione finale
del settore servizi di Zona Euro, UK e USA. Nel
caso del nostro Paese & in agenda l'indice delle
vendite al dettaglio mentre in quello di Eurolandia
focus sui prezzi alla produzione. Negli USA € in
calendario anche la stima ADP.

Giovedi 06/11: Oggi € di scena la Bank

of England. Zona Euro sotto i riflettori con
I'aggiornamento sulle vendite al dettaglio mentre
negli USA sono di scena le nuove richieste di
sussidio.

Venerdi 07/11: Shutdown permettendo, sono

in calendario i dati sul mercato del lavoro USA.
Attenzione anche all'indice preliminare sul
sentiment dei consumatori misurato dall’Universita
del Michigan.


https://certificati.vontobel.com/IT/IT/Prodotti/Prodotti_Leva/Turbo_certificate
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Alphabet: il futuro e adesso

Azioni Alphabet Classe A, grafico a 1 anno. Dati espressi in USD. Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 16:12 del 31/10/2025. | rendimenti passati

non sono un indicatore affidabile dei risultati futuri.

Alphabet esce vincitrice dall’ultima tornata delle
trimestrali: per la prima volta nella storia, il colos-
so di Mountain View ha superato i 100 miliardi di
dollari di ricavi nel trimestre. Con un giro d’affari
a 102,3 miliardi, la crescita anno su anno & stata
del 16%. In versione adjusted, I'utile per azione si
€ attestato a 3,1 dollari, polverizzando il consenso
di 2,33 dollari. A sostenere le entrate soprattutto
due componenti dell’articolato sistema che com-
pone I'azienda: pubblicita e cloud computing. E se
’ADV ha portato in cascina 87 miliardi (il 14% in
piu rispetto a 12 mesi prima), la nuvola ha visto il
giro d’affari crescere di ben il 34% a 15,2 miliardi di
dollari. A ben guardare proprio queste due attivita
sembrano collegare la prima esistenza dalla se-
conda di Big G. Se la prima ¢ stata indubbiamente
dominata dagli introiti della pubblicita, la seconda
sara caratterizzata da una crescita esponenziale

dell’adozione dell’intelligenza artificiale su scala
globale. Proprio gli ingenti investimenti su questo
fronte hanno penalizzato i titoli di Meta Platforms
e Microsoft in occasione della pubblicazione del-
la trimestrale di settimana scorsa. Gia ora I'Al ha
trasformato Google Cloud da un’azienda seconda-
ria del gruppo a uno dei motori piu importanti di
crescita. Certo Alphabet non rimane indietro con
gli investimenti, vuole giocare un ruolo da prota-
gonista della nuova rivoluzione digitale. Nel 2025
le spese in conto capitale saranno comprese tra i
91 e i 93 miliardi e accelereranno nel 2026 grazie
alle risorse che verranno destinate a data center e
infrastrutture Al. Il track record costruito in oltre 30
anni di vita e la solidita dei conti consente tuttavia
ad Alphabet di essere valutata diversamente. Per-
ché la sensazione & che se gli altri stiano entran-
do nel futuro, per Alphabet il futuro & gia adesso.

Azioni Alphabet Classe A, grafico a 5 anni. Dati espressi in USD. Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 16:10 del 31/10/2025. | rendimenti passati

non sono un indicatore affidabile dei risultati futuri.
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I Certificati a leva sulle azioni Alphabet

SOTTOSTANTE ISIN DIREZIONE LEVA  VALUTA DENARO LETTERA
A BT e DEQOOVHZWGQO LONG 427 EBUR 5810 5820
A AT e DEOOUVHZCLIO L FONS 032 BUR ] 2480 2470
ALPRABET .. . DEpdoveozses SHORT 423 EWR 5780 5,760,
ALPHABET DEQQOVH5POP1 SHORT 9,54 EUR 2,555 2,565

Fonte dati Vontobel, dati rilevati alle 16:15 del 31/10/2025

Per maggiori informazioni R, Visita il sito certificati.vontobel.com
sui prodotti e servizi di Vontobel 00 Chiama il numero verde 800798693 ;
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Il presente documento non rappresenta né una consulenza d’investimento né una raccomandazione di investimento di tipo finanziario, contabile, legale o
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zioni. Questo messaggio pubblicitario non pud essere riprodotto o distribuito senza previa autorizzazione dell’editore. © 2025 Bank Vontobel Europe AG e/o
le sue affiliate. Tutti i diritti riservati.

Il presente documento € stato preparato da ELP SA (I'editore), sede legale Corso San Gottardo 8/A, 6830 Chiasso, Svizzera, in completa autonomia e
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non deve essere considerata un parere favorevole sugli strumenti finanziari offerti o ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato. Gli strumenti
finanziari sono prodotti non semplici e di difficile comprensione. Il presente documento contiene un’indicazione dei rendimenti passati degli strumenti finan-
ziari. | rendimenti passati non sono un indicatore affidabile dei risultati futuri. Il presente documento e le informazioni in esso contenute possono essere
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la distribuzione degli strumenti finanziari menzionati in queste informazioni & soggetta a restrizioni in alcune giurisdizioni. Questo messaggio pubblicitario non
puo essere riprodotto o ridistribuito senza previa autorizzazione dell’editore.

Contatti

Bank Vontobel Europe AG, Francoforte, Bockenheimer Landstrasse 24, D-60323 Francoforte; Telefono: 800 79 86 93; Fax: +49 (0)69 69 59 96-3202; E-mail:
certificati@vontobel.com; Sede Legale: Bank Vontobel Europe AG, Alter Hof 5, DE-80331 Monaco; Consiglio di Sorveglianza: Brian Fischer (Presidente),
Consiglio di Amministrazione: Thomas Fischer, Anton Hétzl, René Weinhold; Iscritta al Registro Commerciale presso la Pretura di Monaco al no. HRB
133419; Partita IVA: DE 264 319 108; Autorita di Vigilanza: Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin); Settore Supervisione Bancaria (Banke-
naufsicht); Graurheindorfer Strale 108, 53117 Bonn; Settore Strumenti Finanziari/Asset Management (Wertpapieraufsicht/Asset Management); Marie-Cu-
rie-Str. 24 — 28, 60439 Francoforte.

ISSN 2813-6063


https://prospectus.vontobel.com/
https://prospectus.vontobel.com/
https://prospectus.vontobel.com/
https://certificati.vontobel.com/IT/IT/Home
https://derinet.vontobel.ch/finalterms/DE000VH2W6Q0e.pdf
https://derinet.vontobel.ch/finalterms/DE000VH7CL10e.pdf
https://derinet.vontobel.ch/finalterms/DE000VH0ZS96e.pdf
https://derinet.vontobel.ch/finalterms/DE000VH5P0P1e.pdf

