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La guida operativa ai mercati

Mercati al top in attesa del

giorno dei dazi

Il conto alla rovescia € iniziato: mercoledi 9 luglio sca-
dono i 90 giorni di tregua voluti da Donald Trump sul
fronte dei dazi. Se con molte controparti il numero uno
americano ha gia trovato un accordo, sul fronte europeo
si annunciano ore cruciali per capire cosa succedera e
per trovare in extremis un’intesa che soddisfi entrambe
le parti. | mercati per il momento sembra abbiano messo
in secondo piano questa variabile, con gli indici USA che
la scorsa settimana hanno aggiornato i massimi storici
e quelli europei che hanno consolidato i guadagni delle
settimane precedenti. In questo contesto & proseguita
la debolezza del dollaro, con le quotazioni del biglietto
verde che sono arrivate a superare la soglia di 1,18, va-
lori che non si vedevano da inizio settembre 2021. Una
debolezza certamente voluta dal Presidente USA ma
altresi una risposta del mercato alle politiche di bilancio
americane. La House of Representatives, a maggioran-
za repubblicana, ha infatti approvato il pacchetto di spe-
sa e tagli fiscali promosso da Trump. Una manovra dal
valore stimato di 3.400 miliardi di dollari che & destinata
a far crescere il debito pubblico Usa a 36.200 miliardi.
Questo tuttavia appare un tema che diventera caldo piu
avanti, ora & solo I'attesa su cosa succedera il 9 di luglio
a guidare il sentiment dei mercati internazionali.

Mercati in cifre

INDICI ULTIMO VAR.% VAR.% VAR.% TREND
AZIONARI VALORE 5 GIORNI INIZIO ANNO 5 ANNI 5 GIORNI
FTSEMIB 6211 043 1500 o799 V.
EUROSTOXXS0 528881 027 802 523 Y
OAX 2378745 081 1948 8854 Y
CAC40 7696,27 0,40 4,28 52,59
FTSE100 88291 071 795 4254 A
DOWJONES 4462863 166 63 7315 4
S8PS00 627935 120 . 676 9964 4
NIKKEIZ25 060663 222 0777505 Y.

ULTIMO VAR.% VAR.% VAR.% TREND
VALUTE VALORE 5 GIORNI INIZIO ANNO 5 ANNI 5 GIORNI
EUR-USD 1,1773 0,29 13,69 4,32

ULTIMO  VAR% VAR.% VAR.% TREND
COMMODITY VALORE 5 GIORNI INIZIO ANNO 5 ANNI 5 GIORNI
BOLD 33319 138 2070 889 A
SIVER 36885 .28 .. 2761 10489 A
AL 6694 O 789 8492 A
BRENT 68,74 0,87 7,83 58,83

Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 08:10 del 07/07/2025

%

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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La Fed puo attendere

Il mercato del lavoro americano continua a mostra-
re una sorprendente vitalita, sfidando le previsioni
di rallentamento e le turbolenze generate dalle poli-
tiche sui dazi. | dati piu recenti, diffusi prima del we-
ekend festivo del 4 luglio, hanno superato ampia-
mente le aspettative degli analisti, con la creazione
di 147.000 nuovi posti di lavoro e un tasso di disoc-
cupazione sceso al 4,1%, ben al di sotto del 4,3%
atteso. Il solido report sull’occupazione rafforza la
posizione attendista della Fed e, di conseguenza,
gli investitori vedono allontanarsi la prospettiva di
un taglio dei tassi di interesse. | mercati obbliga-
zionari hanno gia reagito con un rialzo dei rendi-
menti, scontando uno scenario di tassi “piu alti, piu
a lungo” mentre per i listini azionari, che viaggiano
su livelli da record, la sfida sara “digerire” questa
sorpresa. Il timore del presidente Trump, e di tutti
quelli che premono per una riduzione dei tassi, &
che, con il passare dei mesi, la risalita dell’'inflazio-
ne causata dai dazi finira per cristallizzare i tassi
all'attuale livello. J. Powell, il chairman della Fed,
ha gia fatto notare che, senza I'incertezza creata
dalle tariffe, i tassi sarebbero gia scesi. Con un
deficit destinato a crescere a causa di una riforma
fiscale particolarmente divisiva ed un sentiment de-
gli operatori nei confronti degli asset made in USA
ai minimi pluriennali, la sostituzione anticipata di
Powell (o qualunque mossa destinata a diminuirne
I'autorevolezza) minaccia di far schizzare al rialzo i

Appuntamenti Macro

Lunedi 07/07: La settimana inizia con

gli aggiornamenti sul’andamento della
produzione industriale in Germania e con
i dati europei su fiducia degli investitori e
vendite al dettaglio.

Martedi 08/07: Si riunisce il board della Banca
centrale australiana. In Europa I'agenda
prevede le bilance commerciali di Germania

e Francia mentre negli USA ¢ di scena il dato
sul sentiment delle piccole imprese.

Mercoledi 09/07: E il giorno dei numeri cinesi
su inflazione e prezzi alla produzione e del
meeting della Banca centrale neozelandese.
Dagli USA sono in arrivo i numeri sulle scorte
all’ingrosso e le minute dell’ultima riunione
del FOMC, il braccio operativo della Federal
Reserve.

Giovedi 10/07: In agenda il dato
sul’andamento della produzione industriale
nel nostro Paese ed il dato settimanale sulle
nuove richieste di sussidio di disoccupazione
negli Stati Uniti.

Venerdi 11/07: Prima dell’avvio delle
contrattazioni riflettori puntati su Germania

e Gran Bretagna: dalla prima economia
europea sono in arrivo i dati definitivi su prezzi
all’ingrosso ed al consumo mentre dalla “Terra
di Albione” giungeranno i numeri su PIL e
produzione industriale.


https://certificati.vontobel.com/IT/IT/Prodotti/Prodotti_Leva/Turbo_certificate
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E I’ora dello stock picking

Cambio EUR/USD, grafico a 1 anno. Dati espressi in USD. Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 12:30 del 04/07/2025. | rendimenti passati non

sono un indicatore affidabile dei risultati futuri.

La debolezza del dollaro & uno dei macro-temi che ha
caratterizzato gli ultimi mesi. Nel primo semestre del
2025 il biglietto verde ha perso il 10% del suo valore e
questa tendenza, che sembra destinata a proseguire
anche nei prossimi mesi, aveva caratterizzato anche
la parte iniziale del primo mandato di Donald Trump.
La debolezza del biglietto verde &€ sempre stato uno
dei temi cari al Presidente americano, intenzionato in
questo modo a riequilibrare la bilancia commerciale
favorendo I'attrattivita dei prodotti “Made in USA”.
In un contesto in cui gli indici USA sono ai massimi
storici e le valutazioni delle azioni appaiono elevate,
il focus del mercato € rivolto alla capacita di gene-
rare utili appropriati. Secondo le stime di LSEG, gli
utili aggregati delle aziende dell’'S&P 500 nel secondo
trimestre cresceranno del 5,9% su base annua, con
la meta degli 11 settori del basket che non dovreb-
be riportare una crescita. L'82% dei guadagni attesi

proverra esclusivamente dai comparti dei servizi di
comunicazione e della tecnologia. Un approccio se-
lettivo appare dunque ancor piu essenziale, con la
preferenza da rivolgersi a quelle realta caratterizzate
dalla prevalenza di vendite all’estero. E in questa di-
rezione le Mag7 appaiono avvantaggiate. Escluden-
do Amazon che fattura meno del 30% fuori dai confini
nazionali, Apple, Meta e Nvidia hanno una quota su-
periore al 60% dei loro ricavi provenienti da fuori Stati
Uniti. Alphabet, Microsoft e Tesla viaggiano invece
intorno al 50%. Vi sono poi altre multinazionali che
possono trarre giovamento dalla debolezza del dolla-
ro. Esempio ne sono le varie Caterpillar, McDonald’s
e Nike, tutte con quote superiori al 50% del loro giro
d’affari concluso fuori dai confini nazionali. Uno stock
picking ricalibrato sulla debolezza del dollaro potreb-
be dunque rappresentare un elemento determinan-
te nella costruzione dei portafogli degli investitori.

Cambio Eur/USD, grafico a 5 anni. Dati espressi in USD. Fonte dati Borsaefinanza SRL aggiornati alle 12:30 del 04/07/2025. | rendimenti passati non sono

un indicatore affidabile dei risultati futuri.
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I Certificati d’investimento sui big USA

TIPO PRODOTTO SOTTOSTANTE ISIN DATA DI SCADENZA CEDOLA/BONUS DENARO LETTERA
MULTI META PLATFORMS,
CASH COLLECT NVIDIA, 3,75 EURO

1

Fonte dati Vontobel, dati rilevati alle 10:15 del 04/07/2025

I Certificati a leva sull’Euro/Dollaro

SOTTOSTANTE ISIN DIREZIONE LEVA  VALUTA DENARO LETTERA
BURIUSD e DEQOOVKSA4GT LONG 1685 o BYUR 510 B
B RIS e DEQOOVKAQSPA e LONG 1900 L BYR AT 448
BURIUSD e DEOOOVGOZMOS o SHORT e 1608 L BYUR 525 526
EUR/USD DEO0OVCT77A17 SHORT 19,39 EUR 4,35 4,36

Fonte dati Vontobel, dati rilevati alle 10:20 del 04/07/2025

Per maggiori informazioni R, Visita il sito certificati.vontobel.com
sui prodotti e servizi di Vontobel 00 Chiama il numero verde 800798693 ;

Informazioni importanti

Il presente documento non rappresenta né una consulenza d’investimento né una raccomandazione di investimento di tipo finanziario, contabile, legale o
altro o di strategia d’investimento, ma una pubblicita. Le informazioni complete sugli strumenti finanziari, compresi i rischi, sono descritti nel rispettivo pro-
spetto di base, unitamente ad eventuali supplementi, nonché nelle rispettive Condizioni Definitive. Il rispettivo prospetto di base e le Condizioni Definitive
costituiscono gli unici documenti di vendita vincolanti per gli strumenti finanziari. Si raccomanda ai potenziali investitori di leggere attentamente tali documenti
prima di effettuare qualsiasi decisione di investimento, al fine di comprendere appieno i rischi e i vantaggi potenziali derivanti dalla decisione di investire negli
strumenti finanziari. Gli investitori possono scaricare questi documenti e il documento contenente le informazioni chiave (KID) dal sito internet dell’emittente,
Vontobel Financial Products GmbH, Bockenheimer Landstrasse 24, 60323 Francoforte sul Meno, Germania, su “https://prospectus.vontobel.com”. Inoltre, il
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 0o ammessi alla negoziazione
in un mercato regolamentato. Gli strumenti finanziari sono prodotti non semplici e di difficile comprensione.ll presente documento contiene un’indicazione dei
rendimenti passati degli strumenti finanziari. | rendimenti passati non sono un indicatore affidabile dei risultati futuri. Il presente documento e le informazioni
in esso contenute possono essere distribuiti o pubblicati solo nei paesi in cui tale distribuzione o pubblicazione & consentita dalla legge applicabile. Come
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. © 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
riflette quindi esclusivamente le opinioni e le valutazioni dell’editore stesso. La pubblicazione € sponsorizzata da Bank Vontobel Europe AG che potrebbe
essere controparte di operazioni aventi ad oggetto gli strumenti finanziari trattati nel presente documento. Il presente documento non rappresenta né una
consulenza d’investimento né una raccomandazione di investimento di tipo finanziario, contabile, legale o altro o di strategia d’investimento, ma una pubbli-
cita. Le informazioni complete sugli strumenti finanziari, compresi i rischi, sono descritti nel rispettivo prospetto di base, unitamente ad eventuali supplementi,
nonché nelle rispettive Condizioni Definitive. Il rispettivo prospetto di base e le Condizioni Definitive costituiscono gli unici documenti di vendita vincolanti per
gli strumenti finanziari. Si raccomanda ai potenziali investitori di leggere attentamente tali documenti prima di effettuare qualsiasi decisione d’investimento,
al fine di comprendere appieno i rischi e i vantaggi potenziali derivanti dalla decisione di investire negli strumenti finanziari. Gli investitori possono scaricare
questi documenti e il documento contenente le informazioni chiave (KID) dal sito internet dell’emittente, Vontobel Financial Products GmbH, Bockenheimer
Landstrasse 24, 60323 Francoforte sul Meno, Germania, su “https://prospectus.vontobel.com”. Inoltre, il 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 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
distribuiti o pubblicati solo nei paesi in cui tale distribuzione o pubblicazione € consentita dalla legge applicabile. Come indicato nel relativo prospetto di base,
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.
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