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La guida operativa ai mercati

Datemi due leve e vi sollevero

Poro

La scorsa ottava ha visto come protagonista I'oro, tor-
nato sopra la soglia dei 4.600 dollari 'oncia per la prima
volta da meta maggio. A sostenere le quotazioni del me-
tallo prezioso sono state due leve congiunte e correlate.
Molto passa dal superamento della soglia psicologica
dei 40mila miliardi di dollari di debito USA, con il Tesoro
americano che ha raddoppiato i riacquisti di Treasury a
lungo termine per calmierare i rendimenti. Mossa che ef-
fettivamente ha spinto al ribasso i tassi obbligazionari ma
ha altresi indebolito tanto il dollaro USA quanto la fidu-
cia del mercato verso la sostenibilita del debito a stelle e
strisce. Gli ultimi verbali della Fed hanno confermato un
approccio prudente, tuttavia la parziale frenata dell'infla-
zione core americana apre uno spiraglio a una sforbicia-
ta al costo del denaro a settembre. La geopolitica, con le
sue ricadute sul prezzo del petrolio, saranno da qui alle
prossime settimane il pitl importante dei fattori capaci di
incidere sulle decisioni dei banchieri centrali. E se a Wall
Street & proseguita la rotazione settoriale, in ltalia a cata-
lizzare l'interesse degli operatori ha continuato a essere
il risiko bancario. La partita su MPS & entrata nel vivo,
con la sfida tra i vertici della banca senese e Intesa San-
paolo che si annuncia lunga e piena di insidie. Intanto sul
mercato internazionale I'oro € tornato a rialzare la testa.

Mercati in cifre

INDICI ULTIMO  VAR.% VARY% VAR% TREND
AZIONARI VALORE 5 GIORNI INIZIO ANNO 5 ANNI 5 GIORNI
FTSEMIB ... 5268804 NTT o 17,18 10235 Y
EUROSTOXXS50 ... 846222 104 .. 1,58 saer LY
DAX 2613656 0,77 672 64,32 v

DOWJONES  s%277o 034 1085 S0 Y
SEPSO . TOTAST 091 21 7T Y.
NIKKEI225 0552809 533 3017 13629 ¥
ULTIMO VAR.% VAR.% VAR.% TREND
VALUTE VALORE 5 GIORNI INIZIO ANNO 5 ANNI 5 GIORNI
BURUSD . 11678 078 05770 A
BURCHE .. 09957 025 . 086 274 Y.
EURGEP . ogset 013 . 195005
EUR-JPY 185,6100 0,56 0,83 43,88

ULTIMO  VAR% VAR.% VAR.% TREND
COMMODITY VALORE 5 GIORNI INIZIO ANNO 5 ANNI 5 GIORNI
BOLD 40821 A0 491 18337
SILVER ! 6951 ..B% 344 19295 A
L. 8694 .. 105 .....5183 2880
BRENT 93,88 1,57 5302 31,84

Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 09:05 del 24/08/2026
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Vuoi investire su questi sottostanti?
Scopri la nostra gamma di prodotti
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Jackson Hole e 1 nodi debito

Tra gli appuntamenti della settimana, il simposio di
Jackson Hole 2026 occupa un ruolo primario. In un
clima complesso e ricco di sfide sulle ricadute dell’'lA,
il meeting approfondira la view del neo Governatore
della Fed Kevin Warsh. La politica monetaria € la bus-
sola per i mercati, ma con la nuova gestione qualcosa
potrebbe cambiare. Un segnale € emerso la scorsa
ottava, quando la Fed e Tesoro sono intervenuti a
sostegno del debito USA, spintosi oltre la soglia dei
40mila miliardi di dollari. La pressione sui bond ha
spinto ad aumentare gli acquisti per controllare i tassi
sul mercato secondario. Mosse che si scontrano con
pesanti deficit, alimentati da spese militari e sgravi
fiscali che minacciano la sostenibilita dei conti ame-
ricani.Sebbene il focus del simposio sia I'innovazio-
ne finanziaria, 'agenda dei banchieri sara dominata
da sfide interconnesse. In primis l'inflazione: pur se
in frenata, restano rischi di rimbalzo legati a tensioni
globali che congelano la logistica e surriscaldano le
materie prime. C’¢ poi il nodo della crescita: i regola-
tori devono calibrare i tassi per non soffocare la ripre-
sa, pur stabilizzando mercati obbligazionari dai ren-
dimenti a lungo termine elevati. In questo scenario si
inserisce la partita tecnologica. Gli investimenti richie-
sti dall'lA promettono produttivita nel lungo periodo,
ma nel breve aumentano la pressione su capitali e de-
bito complessivo. |l simposio sara un banco di prova
per capire se prevarra il rigore o se la stabilita fiscale
imporra traiettorie monetarie inedite per evitare crisi.

Appuntamenti Macro

Lunedi 24/08: In avvio di settimana I’agenda
prevede il rilascio dei dati preliminari
statunitensi sugli ordini di beni durevoli, un
indicatore chiave per monitorare lo stato di
salute del settore manifatturiero.

Martedi 25/08: Attenzione all’indice sulla
fiducia dei consumatori elaborato dal
Conference Board statunitense.

Mercoledi 26/08: Giornata densa sul fronte
macroeconomico con la seconda stima del
PIL del secondo trimestre negli Stati Uniti,
accompagnata dai dati preliminari su reddito e
spesa personale. Lato bond, spazio alle aste
di Treasury Note a breve e medio termine.

Giovedi 27/08: Prende il via I'atteso
Simposio economico di Jackson Hole, dove
si confrontano i principali banchieri centrali.
Focus sulle richieste settimanali di sussidio
di disoccupazione negli USA e sull’inflazione
nell’area di Tokyo.

Venerdi 28/08: Riflettori puntati sull'indice
PCE core statunitense, la misura
dell'inflazione preferita dalla Federal Reserve
per guidare i tassi d’interesse. Il Canada
rilascia i dati sulla crescita del PIL trimestrale.

Domenica 30/08: Nel fine settimana la Cina
catalizza I'attenzione diffondendo i dati ufficiali
PMI.


https://certificati.vontobel.com/IT/IT/Prodotti/Prodotti_Leva/Turbo_certificate
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Economia fisica, nuovo step dell’Al

MSCI ACWI IMI Robotics Index, grafico a 1 anno. Dati espressi in USD. Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 09:25 del 24/08/2026. | rendimenti

passati non sono un indicatore affidabile dei risultati futuri.

Gli ultimi quattro anni hanno visto i produttori di chip
€ memorie vincere a mani basse la sfida delle per-
formance in Borsa, premiando i costruttori dei “cer-
velli” digitali della rivoluzione legata all’Al. Negli ulti-
mi mesi tuttavia qualcosa sembra essere cambiato
nell’approccio degli investitori. Complici le valutazioni
elevate e qualche dubbio sulla redditivita degli ingenti
investimenti annunciati dagli hyperscaler, I'attenzione
si sta spostando verso le aziende capaci di tradurre
concretamente lintelligenza artificiale nell’economia
fisica. Se nel lungo periodo tutti i settori verranno in-
teressati da questa rivoluzione, al momento il focus
e rivolto in primis a comparti come energia, robotica,
mobilita e infrastrutture industriali. A favore della robo-
tica vi sono forti fattori demografici e macroeconomici,
come la carenza cronica di manodopera e l'invecchia-
mento della popolazione dei Paesi occidentali. L'inte-
resse verso questo settore € rappresentato dal debut-

to in Borsa della cinese Unitree Robotics, cresciuta
nel primo giorno di quotazione del 500% rispetto al
prezzo di IPO. Una corsa sostenuta dalle prospetti-
ve del comparto: dai circa 88,27 miliardi di dollari di
giro d’affari globale stimati nel 2026, grandi gruppi
bancari come JP Morgan, Morgan Stanley e Bank
of America prevedono che il turnover della robotica
possa raggiungere entro il 2035-2036 i 2,5 trilioni di
dollari. Se la proiezione fosse corretta, il tasso me-
dio annuo di crescita supererebbe il 270%. Un altro
settore in cui 'applicazione dell’Al risulta tangibile &
quello delle vetture elettriche, con la guida autonoma
che ormai & una realta commerciale consolidata e non
piu sperimentale. | processori Al e la visione artificiale
sviluppati per I'automotive trovano infatti immediata
applicazione nei data center e nelle fabbriche intelli-
genti. La penetrazione nelleconomia reale dell’Al &
iniziata e con essa il riposizionamento degli investitori.

MSCI ACWI IMI Robotics Index, grafico a 5 anni. Dati espressi in USD. Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 09:25 del 24/08/2026. | rendimenti

passati non sono un indicatore affidabile dei risultati futuri.
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Il Certificato d’investimento sulla robotica

TIPO PRODOTTO SOTTOSTANTE ISIN DATA DI SCADENZA CEDOLA/BONUS DENARO LETTERA
SOLACTIVE

TRACKER ADVANCED HUMANOID ANDAMENTO

CERTIFICATE ROBOTICS INDEX DEO00VG9ZWAS8 OPEN-END SOTTOSTANTE 206,83 209,92

Fonte dati Vontobel, dati rilevati alle 09:20 del 24/08/2026

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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prospetto di base, gli eventuali supplementi al prospetto di base e le Condizioni Definitive sono disponibili gratuitamente presso I'emittente. L'approvazione del
prospetto da parte dell’autorita di riferimento non deve essere considerata un parere favorevole sugli strumenti finanziari offerti o ammessi alla negoziazione
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rendimenti passati degli strumenti finanziari. | rendimenti passati non sono un indicatore affidabile dei risultati futuri. Il presente documento e le informazioni
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indicato nel relativo prospetto di base, la distribuzione degli strumenti finanziari menzionati in queste informazioni & soggetta a restrizioni in alcune giurisdi-
zioni. Questo messaggio pubblicitario non pud essere riprodotto o distribuito senza previa autorizzazione dell’editore. © Bank Vontobel Europe AG e/o le sue
affiliate. Tutti i diritti riservati.
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considerata un parere favorevole sugli strumenti finanziari offerti o0 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 finanziari. | rendimenti
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