
 

Focus della Settimana 

Si prospetta una settimana intensa negli Stati Uniti, con la 
pubblicazione di dati economici quali gli indici ISM (lunedì per il 
settore manifatturiero e mercoledì per i servizi) e il sondaggio 
preliminare dell'Università del Michigan di dicembre, venerdì.  

Gli economisti prevedono un miglioramento di entrambi gli 
indicatori ISM e un rimbalzo della fiducia dei consumatori. Ci 
saranno anche le pubblicazioni di alcuni indicatori di settembre in 
ritardo, tra cui la produzione industriale e il PCE, in vista della 
prossima decisione della Fed del 10 dicembre.  

Passando all'Europa, l'inflazione rimarrà al centro dell'attenzione 
con la pubblicazione martedì dei dati preliminari sul CPI di 
novembre nell'Eurozona, dopo i rapporti di venerdì scorso relativi, 
tra gli altri, alla Germania e alla Francia. Ci saranno anche i dati 
sull'inflazione per la Svizzera e la Svezia.   

In Asia, l'attenzione sarà focalizzata sugli indicatori privati in Cina, 
e sul discorso del governatore della BoJ Ueda in Giappone.  

Passando brevemente alla geopolitica, l'attenzione continua a 
concentrarsi sul conflitto tra Russia e Ucraina, con gli eventi della 
settimana che includono una riunione dei ministri della difesa 
dell'UE e una riunione dei ministri degli affari esteri della NATO. Il 
presidente francese Macron effettuerà una visita di Stato in Cina 
dal 3 al 5 dicembre.  

A completare il quadro degli utili societari, tra le aziende 
tecnologiche che pubblicheranno i propri risultati figurano 
Crowdstrike e Marvell, nonché Salesforce e Snowflake. Tra le 
aziende del settore dei beni di consumo che pubblicheranno i 
propri risultati figurano Inditex, Macy's e Kroger.  

 

 

 

 

 

 

 

 

Calendario dei principali eventi 

Lunedì 1° Dicembre  
Dati macro – US: indice ISM di novembre; Cina: PMI 
manifatturiero; UK: credito al consumo netto di ottobre, M4; 
Giappone: base monetaria di novembre; Italia: PMI 
manifatturiero di novembre, saldo di bilancio, immatricolazioni di 
auto nuove; Canada: PMI manifatturiero di novembre.  
 
Martedì 2 Dicembre   
Dati macro – US: vendite totali di veicoli di novembre; Giappone: 
indice di fiducia dei consumatori di novembre; Francia: saldo di 
bilancio di ottobre; Italia: tasso di disoccupazione di ottobre; 
Eurozona: PPI, CPI di novembre, tasso di disoccupazione di 
ottobre.  
Utili Aziendali: Crowdstrike, Marvell. 
 
Mercoledì 3 Dicembre   
Dati macro – US: indice ISM dei servizi di novembre, rapporto 
ADP, produzione industriale di settembre, indice dei prezzi 
all'importazione, indice dei prezzi all'esportazione, utilizzo della 
capacità produttiva; Cina: PMI dei servizi; UK: variazioni delle 
riserve ufficiali di novembre; Italia: PMI dei servizi di novembre;  

Eurozona: PPI di ottobre; Australia: PIL del terzo trimestre; 
Svizzera: CPI di novembre.  
Utili Aziendali: Salesforce, Snowflake, Inditex, Macy’s, Dollar 
Tree, Royal Bank of Canada. 
 
Giovedì 4 Dicembre     
Dati macro – US: richieste iniziali di sussidio di disoccupazione; 
UK: immatricolazioni di auto nuove di novembre, PMI nel settore 
delle costruzioni; Giappone: spesa delle famiglie di ottobre; 
Germania: PMI nel settore delle costruzioni di novembre; 
Eurozona: vendite al dettaglio di ottobre; Svezia: CPI di 
novembre.   
Utili Aziendali: Kroger, Dollar General, HPE.   

Venerdì 5 Dicembre    
Dati macro – US: PCE di settembre, reddito personale, spesa 
personale, sondaggio dell'Università del Michigan di dicembre, 
credito al consumo di ottobre; Giappone: indice anticipatore di 
ottobre, indice coincidente; Germania: ordini alle fabbriche di 
ottobre; Francia: bilancia commerciale di ottobre, saldo delle 
partite correnti, produzione industriale; Italia: vendite al 
dettaglio di ottobre; Canada: indagine sulla forza lavoro di 
novembre. 

  

Analisi di Mercato 
 
Quando gli indicatori economici iniziano ad indebolirsi, nessuno sa 
con certezza se si sta entrando in recessione o se l'economia si sta 
dirigendo verso un soft landing (atterraggio morbido) e nemmeno 
le Banche Centrali ne hanno l’assoluta certezza.  
Negli Stati Uniti, il recente e prolungato shutdown governativo sta 
creando notevole incertezza e ritardo sui dati macroeconomici, gli 
indicatori di direzione verso una recessione o verso un atterraggio 
morbido, e anche se le attese degli investitori sono per un soft 
landing, questa distinzione è di fondamentale importanza.  
Le analisi storiche mostrano che gli effetti sugli indici azionari, S&P 
500, sono molto diversi a seconda che si tratti di recessione o 
meno. Il rendimento medio annualizzato dell'S&P 500 nei cicli di 
allentamento che coincidono con la recessione è del -2,9%, contro 
il +17,9% registrato negli episodi non recessivi. È un quadro 
piuttosto asimmetrico, ma che al momento dovrebbe confermare 
il trend positivo per il mercato azionario americano. 
Siamo nel mezzo di un ciclo di tagli dei tassi piuttosto consistente 
da parte della Fed, iniziato lo scorso anno. La Fed ha tagliato il tasso 
di riferimento di 100 punti base nel 2024, ne ha tagliati altri 50 
finora nel 2025 e, come mostra il grafico Bloomberg, i mercati 
scontano circa altri 90 punti base di tagli fino alla fine del prossimo 
anno, portando questo ciclo di allentamento a 240 punti base in 
totale. Un valore considerevole per il sostegno economico. 
 

 
 

                             Settimana dall’1 al 5 dicembre 2025 
 
   
         


