
FOCUS USA
A cura d i :  At t i l io  Donin i

Negl i Stat i Uni t i , l ’ in f laz ione ha cont inuato a
scendere, consentendo al la Federa l Reserve di
tagl ia re i tass i d i a l t r i 25 punt i base, portando
i l range a l 3,75–4,00%. Tut tav ia , Powel l ha
ind icato che un ul ter iore tagl io non è garant i to,
sp ingendo i l mercato a r ivedere le aspet tat ive
d i nuove misure espansive . L’S&P 500 ha
chiuso i l mese in r ia lzo de l 2,3%, recuperando
dopo i l for te ca lo d i in iz io ot tobre legato a l le
tens ioni su l le ter re rare . La stagione degl i ut i l i
s i è mostrata part icolarmente posi t iva : l ’82%
del le soc ietà ha bat tuto le at tese, con ut i l i
super ior i de l 6,4% rispet to a l le st ime. In
questo contesto, i t i to l i growth (+4,2%) hanno
net tamente sovraper formato i va lue (+0,4%),
t ra inat i da l r innovato entus iasmo per
l ’ in te l l igenza art i f ic ia le , mentre i set tor i
sens ib i l i a i tass i , come rea l estate ( -1,3%) e
smal l cap (+0,2%), hanno sot toper formato.

FOCUS GIAPPONE
A cura di :  Luca Brambi l la

I l G iappone ha mantenuto la sua modesta
t ra ie t tor ia d i r ipresa f ino a ot tobre . La Banca
del Giappone ha mantenuto i l tasso di
r i fe r imento a breve termine a l lo 0,5% e ha
r ibadi to i l suo impegno a cont inuare ad
aumentare i cost i d i f inanz iamento se
l 'economia segui rà le sue proiez ioni . La mossa
è arr ivata poche ore dopo che la Federa l
Reserve statuni tense ha effe t tuato i l suo
secondo tagl io de i tass i de l l 'anno, mettendo
nuovamente sot to press ione va luta e
obbl igaz ioni . Lo yen si è indebol i to ol t re i 154
per dol la ro, toccando un minimo di nove mesi e
i t i to l i d i Stato sono sa l i t i dopo che i l
governatore Kazuo Ueda ha r iconosc iuto la
r ipresa in corso, ma ha messo in guard ia sui
r ischi der ivant i da l le tens ioni commerc ia l i
g loba l i .
L ' in f laz ione annuale de l Giappone è sa l i ta a l
2,9%, suggerendo press ioni costant i su i prezz i
con l 'e l iminaz ione graduale de i suss id i
energet ic i . I l PMI mani fa t tur ie ro è sceso a 48,3
a ot tobre, i l ca lo p iù marcato da marzo 2024,
segnando i l ca lo p iù marcato degl i ord in i d i
fabbr ica in 20 mesi , a causa del l ' indebol imento
de l la domanda dei c l ient i e de l le condiz ion i
economiche lente . Ciononostante , le az ion i
g iapponesi sono sa l i te a l le ste l le , i l N ikke i 225
ha bat tuto nuovi record sopra i 52.000 punt i ,
a l imentato pr inc ipa lmente da l fervore de i t i to l i
de l l ' in te l l igenza art i f ic ia le e de l la tecnologia ,
anche se i l p iù ampio ind ice Topix è r imasto
ind iet ro, suggerendo un focus set tor ia le
r is t re t to de l ra l ly .
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BANCHE CENTRALI
A cura di : Emanuele Rigo

La Federa l Reserve ha inaugurato un cambio di
fase tagl iando i tass i d i 25 punt i base a l range
3,75–4,00%. La dec is ione è stata mot ivata da
segnal i d i ra l lentamento de l l ’economia e del
mercato de l lavoro, con un’ inf laz ione in
graduale d iscesa. Powel l ha confermato un
approcc io “data-dependent” e l ’ in tenz ione di
conc ludere i l def lusso del b i lanc io ent ro
d icembre, segna le d i maggiore at tenz ione a l la
l iqu id i tà de l s is tema. La Bank of England ha
invece mantenuto invar ia to i l tasso a l 4 %, ma
con un voto spaccato (5-4) che r i f le t te una
crescente propensione a l tagl io. L’ in f laz ione
br i tannica resta sopra i l 3%, ma i l
ra l lentamento de l l ’economia spinge una parte
de l Comitato a considerare la pol i t ica già
suf f ic ientemente rest r i t t iva . L’ is t i tuto d i Ba i ley
appare quind i pronto a interveni re qua lora i
dat i confermino un raf f reddamento duraturo de i
prezz i e de i sa lar i . La Banca Centra le
Europea ha mantenuto i tass i invar ia t i
r i tenendo l ’a t tua le impostaz ione adeguata in un
contesto di in f laz ione ormai pross ima al target
e cresc i ta moderata . In s intes i , ot tobre ha
segnato una divergenza di t ra ie t tor ie monetar ie
con gl i Stat i Uni t i che s i muovono verso un
graduale a l lentamento, mentre Regno Uni to ed
Eurozona mantengono un approcc io at tendista .

-1.00

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

Jan-20 Jan-21 Jan-22 Jan-23 Jan-24 Jan-25

FED ECB BOJ BOE PBOC



ANDAMENTO DEI PRINCIPALI INDICI

RENDIMENTI OBBLIGAZIONARI GOVERNATIVI A 10 ANNI

MATERIE PRIME

MERCATO VALUTARIO

Ultimo Mese Ultime 52 settimane

Strumento Paese Prezzo (31/10) Variazione High Low Variazione %

S&P 500 Stati Uniti 6,840.19 2.27% 6890.88 5074.09 18.70%
Dow Jones Stati Uniti 47,562.88 2.51% 47632.01 37645.60 12.36%
Nasdaq Stati Uniti 25,858.13 4.77% 26119.85 17397.70 28.90%
DAX Germania 23,958.30 0.32% 24611.25 19003.11 23.98%
Euro Stoxx 50 Eurozona 5,659.30 2.09% 5712.50 4846.00 12.85%
FTSE MIB Italia 43,175.32 1.05% 43484.24 32730.57 26.52%
CAC 40 Francia 8,121.08 2.85% 8225.79 6927.13 6.36%
Shanghai Cina 3,954.79 1.85% 4016.33 3096.58 18.53%

Yield Anno 2025 Yield Ultime 52 settimane
Strumento Paese Ultimo Mese 1 Gennaio High (%) Low (%) Ultimo Anno
US10Y Stati Uniti 4.10% 4.10% 4.45% 3.85% 4.39%
DE10Y Germania 2.64% 2.722% 2.938% 2.368% 2.34%
GB10Y Regno Unito 4.41% 4.698% 4.925% 4.583% 4.39%
IT10Y Italia 3.38% 3.556% 3.997% 3.526% 3.62%

Ultimo Mese Ultime 52 settimane

Materia Prima Ultimo Mese Variazione % High Low Variazione %

Oro 3954.79 2.39% 4016.33 3096.53 28.09%
Petrolio (Brent) 64.46 -0.97% 81.49 60.1 -10.03%
Petrolio (WTI) 60.48 -2.51% 78.93 56.76 -15.18%

Ultimo Mese Ultime 52 settimane

Strumento Ultimo Mese Variazione % High Low Variazione %

EUR/USD 1.1537 -1.66% 1.1866 1.0241 3.62%
GBP/USD 1.3148 -2.24% 1.3727 1.2202 -1.03%
USD/JPY 153.42 3.59% 157.54 140.36 6.48%

A cura di: Elaborazione del Comitato Investimenti Olympia su dati da tradingview.com, investing.com
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OSSERVATORIO
MERCATI
INDICE "FEAR AND GREED”
A cura di :  Anna Gamba

Durante i l mese di d i ot tobre i mercat i az ionar i
amer icani , e d i conseguenza anche gl i ind ic i
az ionar i internaz iona l i , han raggiunto nuovi
massimi . Fra i mot iv i che stanno sostenendo
ta l i sa l i te menz ioniamo: gl i invest i tor i han
bisogno di impiegare la l iqu id i tà , d i fa r rendere
gl i invest iment i , g l i ut i l i d i mol te soc ietà che
hanno r iportato f ino ad ora son stat i buoni , la
s i tuaz ione geopol i t ica sta sembrando in
margina le migl ioramento, Trump ha dato
segna l i d is tens iv i , soprat tut to ne i confront i
de l la Cina. Però, a lcuni segna l i da non
sot tova lutare , c i sono stat i e c i sono tut tora : le
va lutaz ion i de i l is t in i sono abbastanza “p iene” ,
e su a lcuni asset che avevano molto ben
performato s i sono viste a lcune repent ine prese
di prof i t to: ad es, l ’oro, che negl i u l t imi 3 mesi
era sa l i to d i un ul ter iore 30%, a metà ot tobre,
in poche sedute , ha perso ol t re i l 10%; le
cr iptova lute , la tecnologia e l ’A I in part icolare
han visto a lcune sedute di a l ta volat i l i tà ;
a lcune soc ietà “growth” che han r iportato gl i
ut i l i abbastanza bene, ma han dato guidance
diverse da l le at tese, son scese in maniera
importante : a f ine mese Meta ha r iportato gl i
ut i l i ; f ino a l g iorno pr ima gl i invest i tor i e rano
entus iast i de l la sua cresc i ta e di a lcune novi tà
legate a l l ’A I , qua le la pubbl ic i tà ben mirata e i
nuovi occhia l i Meta incent rat i su l l ’A I per
aumentare le potenz ia l i tà degl i utent i ; i l g iorno
dei r isu l ta t i però Meta ha annunciato anche
grosse emiss ioni obbl igaz ionar ie ed aumento
de l l ive l lo d i debi to a medio e lungo termine
per f inanz iare gl i invest iment i in AI , e questo,
a lmeno per ora , non sembra esser stato
part icolarmente grad i to dagl i invest i tor i .

sou rce :  E l aboraz i one  su  da t i  A r t Tac t i csou rce :  E l aboraz i one  su  da t i  CNN,  30 /10 /2025
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ALTERNATIVES
A cura di :  Matteo Pace

Durante . Le London Marquee Evening Sales d i
ot tobre segna lano una r ipresa de l mercato con
condiz ion i . Dopo due stagioni p iù debol i , i l
fa t turato torna a sa l i re : la somma tota le de i
prezz i a l marte l lo de l le t re case d’asta supera i
134 mi l ion i d i ster l ine , c i rca 20% in più r ispet to
a l 2024 e net tamente sopra i l corr idoio 2019-
2021. Rest iamo però a l d i sot to de i p icchi de l
2017 e del 2022, che cont inuano a
rappresentare l ’or izzonte a l to de l c ic lo
londinese. Non è eufor ia , è un mercato che ha
r i t rovato un equi l ibr io . A l l ’ in terno di questo
»quadro», i l gra f ico chiar isce bene gl i equi l ibr i
d i forza: Chr is t ie ’s torna in posiz ione
dominante con 87 mi l ion i d i Hammer Pr ice
r iavv ic inandosi a i l ive l l i de i suoi anni migl ior i .
Sotheby’s r isa le intorno a i 39 mi l ion i , in
recupero r ispet to a l le u l t ime due stagioni
benché ancora lontana dal p icco del 2022
quando fat turò 83 mi l ion i . Con poco più d i 8
mi l ion i d i fa t turato Phi l l ips s i conferma terzo
player ev idenz iando di f f icol tà a competere
ef f icacemente ne l segmento »Marquee».
Ciò che i l gra f ico non mostra , ma che è
fondamenta le per interpretar lo, è i l ruolo de l le
garanz ie , vero para l le lo de i capi ta l i is t i tuz iona l i
ne i mercat i f inanz iar i . Ne l 2025 una quota
pross ima ai t re quart i de l va lore d i
aggiud icaz ione è stata coperta da garanz ie : in
prat ica , la maggior parte de i lot t i vendut i è
stata pre- f inanz ia ta da case d’asta e terze
part id isposte ad assumere i l r ischio
d’ invenduto in cambio di un rendimento at teso
ne l l ’ord ine de l la doppia c i f ra . Non si t ra t ta
sol tanto di domanda «natura le» d i col lez ion ist i ,
ma di un mercato sostenuto da st rut ture v ic ine
a l c lub dea l o a l s indacato di sot toscr iz ione.
Dal punto di v is ta d i un invest i tore Pr ivate i l
messaggio è chiaro: Londra ha smesso di
ar ret rare e r imane una piazza eff icace per
r ia l locare capi ta le in opere di fasc ia a l ta , ma la
r iprese è se let t iva , concent rata su poche case
e su pochi ar t is t i d i qua l i tà musea le , e sempre
più mediata da sot toscr i t tor i profess iona l i .
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