
Novembre chiude 
con un carico di incertezze

SOTTOSTANTE CHIUSURA VAR. 7 GIORNI VAR. YTD VAR. 12 MESI TREND*

Ftse Mib 42.661,67 -3,03% 24,79% 27,37%

DAX 23.091,87 -3,29% 15,99% 19,51%

Eurostoxx50 5.515,09 -3,14% 12,65% 15,16%

S&P 500 6.602,99 -1,95% 12,26% 10,62%

Nasdaq 100 24.239,57 -3,07% 15,36% 16,67%

Euro/Dollaro 1,1519 -0,81% 11,24% 10,65%

Euribor 3 Mesi 2,047 -1,06% -24,58% -31,88%

La bolla dei titoli dell’intellligenza artificiale c’è o non c’è? 
Riusciranno le aziende tech ad avere un ritorno in grado di 
giustificare gli ingenti investimenti effettuati nella nuova 
tecnologia? La Fed abbasserà i tassi di interesse a dicem-
bre? È con questo carico di domande che i mercati finanzia-
ri aprono l’ultima settimana del mese. Nella passata la tri-
mestrale di Nvidia sembrava aver messo tutto a posto ma 
il nuovo rally di Wall Street è stato soffocato nella culla dai 
dati sul mercato del lavoro, che hanno messo in dubbio il 
taglio dei tassi di interesse Fed. I dati economici torneranno 
protagonisti nella nuova ottava, soprattutto quelli statuni-
tensi dopo il digiuno prolungato durante lo shutdown. Nella 

LA SETTIMANA DI MERCATO
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prima seduta della settimana, tuttavia, la scena sarà tutta 
di Christine Lagarde in pomeriggio. Martedì, invece, dalla 
Germania arriverà la rilevazione sul Pil del terzo trimestre, 
mentre dagli Usa sarà interessante osservare le vendite al 
dettaglio e il rapporto sulla fiducia dei consumatori. Merco-
ledì verrà pubblicato il dato più importante della settima-
na, il Pil Usa nel terzo trimestre, insieme all’indicatore Pce 
sulle spese per consumi. Chiudono la settimana la variazio-
ne della disoccupazione in Germania, i dati di inflazione in 
Germania e Italia, dove verrà diffuso anche il PIl trimestrale. 
Infine, da segnare in agenda la chiusura della Borsa Usa gio-
vedì per il Thanksgiving.  

Fonte dati: Bloomberg, dati aggiornati alle 08:45 del 24/11/2025 
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GIORNO NAZIONE ORA IMPORTANZA DATO

25/11/2025 Germania 08:00 ★ ★ ★ Pil terzo trimestre

26/11/2025 Stati Uniti 14:30 ★ ★ ★ PIL terzo trimestre, lettura preliminare

28/11/202 Germania 14:00 ★ ★ ★ Inflazione in novembre, lettura preliminare



Nvidia regala ai mercati l’illusione di un nuovo rally con 
una trimestrale entusiasmante, battendo ancora una vol-
ta le attese degli analisti. Tuttavia il sogno si è infranto 
sui dati del mercato del lavoro Usa e sui dubbi che la 
stessa struttura di Nvidia crea. Sono infatti solo quattro 
i principali clienti da cui dipendono i mirabolanti ricavi 
della principale società di progettazione di chip per l’in-
telligenza artificiale al mondo. Inoltre, con una serie di ac-
cordi interni al settore e che vedono al centro ChatGpt, gli 
investitori sono preoccupati che si sia creata una catena a 
rischio cedimento qualora uno degli anelli si indebolisse. 

I Certificati d’investimento possono dividersi in due macro 
categorie: a capitale protetto e a capitale condizionata-
mente protetto. Fanno parte di questa seconda tipologia 
gli strumenti che forniscono una protezione del capitale a 
patto che vengano rispettate alcune condizioni. Quando si 
prendono in esame i Certificati a capitale condizionatamen-
te protetto la prima cosa a cui guardare è la profondità della 
Barriera rispetto allo Strike iniziale: più la Barriera è profonda 
minore è il rischio. Il permanere delle quotazioni del sotto-
stante sopra la soglia Barriera è la condizione per ottenere 
una protezione del capitale. La Barriera può essere di due 
tipi: americana o europea. La prima viene misurata in conti-
nuo durante la vita del Certificato, la seconda solo alla data 
di rilevazione finale.

Nvidia: la trimestrale record non basta

Codice ISIN Sottostante Strumento Scadenza Strike Barriera Premio Prezzo

DE000UN1BN72 Nvidia Fixed Cash Collect 18/11/2027 198,69 $ 109,2795 $ 0,66 € 96,04 €

DE000UN03TS2 Nvidia Fixed Cash Collect 21/09/2028 176,97 $ 97,3335 $ 0,51 € 96,55 €

DE000UG2SYN8 Nvidia, Stellantis, Stm Cash Collect WO 16/02/2028 128,68 $ I 12,674 € I 21,605 € 64,34 $ I 6,337 € I 10,8025 € 1,10 € 91,38 €

ULTIMO VALORE MAX 12 MESI MIN 12 MESI VAR. YTD

178,88 212,19 86,62 33,20%

Fonte dati: Unicredit, dati aggiornati alle 08:45 del 24/11/2024

Fonte dati: Bloomberg, dati aggiornati alle 08:50 del 24/11/2025 

Agli investitori, comunque, rimane da godersi la trime-
strale di Nvidia, che ha battuto le attese degli analisti con 
un fatturato di 57 miliardi di dollari e utili a 31,91 miliar-
di di dollari, pari a 1,30 dollari per azione. Il consensus si 
aspettava rispettivamente 54,89 miliardi di dollari e 1,25 
dollari per azione. Anche la guidance si è rivelata solida. 
Nel quarto trimestre fiscale Nvidia prevede di raggiunge-
re 65 miliardi di dollari di ricavi contro stime degli analisti 
che si attestavano a 61,84 miliardi. La spinta dovrebbe 
continuare ad arrivare dai chip delle due ultime genera-
zioni, Blackwell e Hopper.

SOTTO I RIFLETTORI

ABC CERTIFICATE

Una struttura di Fixed Cash Collect su singolo sottostante 
(Nvidia) attrae l’attenzione per le sue particolarità. Identifica-
to dall’Isin DE000UN1BN72, il certificato scade tra due anni 
e non offre possibilità di rimborso anticipato. Paga premi 

mensili incondizionati di 0,66 euro. Alla scadenza finale, ol-
tre al premio, restituisce il valore nozionale se il sottostante 
quota a un valore pari o superiore alla barriera, distante at-
tualmente poco meno di 40 punti percentuali.

SELEZIONE CERTIFICATI UNICREDIT

GRAFICO NVIDIA



Fonte dati: Unicredit, dati aggiornati alle 09:35 del 24/11/2025

UN’ESIGENZA, DIVERSE SOLUZIONI

I PROSSIMI APPUNTAMENTI
DATA LUOGO EVENTO

27.11.2025 Webinar Come affrontare le fasi di mercato e quali strategie scegliere. Stefano Fanton -17:30-18:30

- - -

CASH COLLECT PROTETTO
I Certificate Cash Collect Protetto 100% sono caratte-
rizzati da una protezione totale incondizionata del va-
lore nominale a scadenza. Permettono di ricevere pre-
mi condizionati mensili se il prezzo del sottostante è 

pari o superiore all’85% del valore iniziale. A scadenza, 
fissata il 19 dicembre 2028, questi prodotti rimborsa-
no 100 euro indipendentemente dall’andamento del 
sottostante. 

Codice ISIN Mercato Strumento Sottostante Strike Barriera Premio Mensile Prezzo

DE000HC3UQB4 SeDeX Cash Collect Protetto Tenaris 15,26 EUR 12,971 EUR 0,35 EUR 103,38 EUR

DE000HC3UQ58 SeDeX Cash Collect Protetto Neste 42,71 EUR 36,3035 EUR 0,35 EUR 95,20 EUR

DE000HC3UPZ5 SeDeX Cash Collect Protetto Intesa Sanpaolo 2,383 EUR 2,02555 EUR 0,35 EUR 105,31 EUR

FIXED CASH COLLECT
I Certificate Fixed Cash Collect pagano premi fissi men-
sili incondizionati e, a scadenza, prevedono due possibili 
scenari: se il valore del sottostante è pari o superiore ri-
spetto al livello barriera, lo strumento rimborsa l’Importo 

nominale oltre al premio; se il valore del sottostante è 
inferiore a questo livello, viene corrisposto un valore pari 
alla performance del sottostante senza pagare l’ultimo 
premio. 

Codice ISIN Mercato Strumento Sottostante Strike Barriera Premio Incondizionato Prezzo

DE000UG2YGQ6 SeDeX Fixed Cash Collect Telecom Italia 0,3054 EUR 0,16797 EUR (55%) 0,48% 101,04 EUR

DE000UG2YGR4 SeDeX Fixed Cash Collect Intel 22,48 USD 12,364 USD (55%) 0,71% 101,65 EUR

DE000UG2YGT0 SeDeX Fixed Cash Collect Tesla 336,51 USD 185,0805 USD (55%) 0,87% 101,80 EUR

CASH COLLECT WORST OF
I Cash Collect Worst Of Autocallable Step-Down con ef-
fetto memoria permettono di ricevere premi mensili se 
il sottostante con la performance peggiore ha un valore 
pari o superiore al livello Barriera (55% del valore ini-

ziale). L’effetto memoria permette di incassare i premi 
non corrisposti. Questi prodotti possono essere rimbor-
sati anticipatamente e il livello di rimborso anticipato 
diminuisce con il passare del tempo. 

Codice ISIN Mercato Strumento Sottostante Strike Barriera Premio Prezzo

DE000UN0MWR1 SeDeX CC Worst Of MPS, Saipem, Stellantis, STM 7,28 EUR, 2,549 EUR, 9,231 EUR, 24,685 EUR 55% 1,69 EUR 98,96 EUR

DE000UN0MWM2 SeDeX CC Worst Of BPER, Deutsche Bank, Intel, Prysmian 9,798 EUR, 30,425 EUR, 37,8 USD, 89,82 EUR 55% 1,50 EUR 100,30 EUR

DE000UN0MWP5 SeDeX CC Worst Of MPS, Ferrari, Nvidia, STM 7,28 EUR, 354 EUR, 192,57 USD, 24,685 EUR 55% 1,58 EUR 100,27 EUR

https://www.investimenti.unicredit.it/it/onemarkets/dettagli-evento-online.html?event-id=19626&back-url=%2Fcontent%2Fonemarkets-relaunch-it%2Fit%2Fonemarkets%2Feventi.html
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ULTIMO VAL. MAX 12 MESI MIN 12 MESI VAR. YTD RSI 14 GG MM 10 GG

8,73 13,75 7,27 -30,65% 42,14 8,80

Codice ISIN Leva Strike Prezzo

DE000UG8TNZ0 3,45 6,200000 EUR 2,445 EUR

Codice ISIN Leva Strike Prezzo

DE000UG3KF40 2,78 11,653417 EUR 3,04 EUR

Fonte dati: Unicredit, dati aggiornati alle 08:55 del 24/11/2025

Fonte dati: Bloomberg, dati aggiornati alle 16:14 del 23/02/2023 

Stellantis possibile recupero in avvio
L’ANGOLO DELLA LEVA

SOLUZIONI LONG SOLUZIONI SHORT

L’avvio dell’ottava sopra le resistenze statiche di area 8,51 
euro apre la strada a un possibile recupero delle quotazioni 
di Stellantis. La scorsa settimana il titolo ha completato un 
nuovo test del cambio di stato delle vecchie resistenze dina-
miche, ora diventate supporto, espresse sul grafico giornalie-
ro dalla trendline discendente tracciata con i top del 10 e 28 

luglio. Rotta a rialzo il 2 ottobre, la trendline già in occasione 
dei low del 14 ottobre sostenne il titolo. In questa direzione, 
eventuali ritorni in area 8,30-8,35 euro possono essere sfrut-
tati per ingressi al rialzo. Con stop in caso di chiusure sotto gli 
8 euro, i target si avrebbero dapprima a 8,70 euro e successi-
vamente a 9,37 euro.

https://www.investimenti.unicredit.it/
https://www.unicreditgroup.eu/content/dam/unicreditgroup-eu/documents/it/governance/sistema-di-governance-e-policy/policy-e-documenti/GP_Conflitti_d-interesse.pdf
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molto elevata a capitale condizionatamente protetto, ma non garantito. 
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ISIN

DE000UN1CV22

DE000UN1CV48

DE000UN1CV14

DE000UN1CV30

EUROSTOXX BANKS
FTSE/MIB

NASDAQ100
NIKKEI225

EUROSTOXX BANKS
FTSE/MIB
NIKKEI225

S&P500

EUROSTOXX50
EUROSTOXX BANKS

NASDAQ100
NIKKEI225

FTSE/MIB
NASDAQ100
NIKKEI225

S&P500

Sottostante

234,81 EUR
43.438,49 EUR
25.620,03 USD
50.212,27 JPY

234,81 EUR
43.438,49 EUR
50.212,27 JPY
6.796,29 USD

5.669,13 EUR
234,81 EUR

25.620,03 USD
50.212,27 JPY

43.438,49 EUR
25.620,03 USD
50.212,27 JPY
6.796,29 USD

Strike

140,886 EUR (60%)
26.063,094 EUR (60%)
15.372,018 USD (60%)
30.127,362 JPY (60%)

140,886 EUR (60%)
26.063,094 EUR (60%)
30.127,362 JPY (60%)
4.077,774 USD (60%)

3.401,478 EUR (60%)
140,886 EUR (60%)

15.372,018 USD (60%)
30.127,362 JPY (60%)

26.063,094 EUR (60%)
15.372,018 USD (60%)
30.127,362 JPY (60%)
4.077,774 USD (60%)

Barriera (%)

0,91%

0,89%

0,92%

0,82%

Premio*

Cash Collect Worst Of Autocallable
Premi Condizionati mensili con effetto memoria e Barriera al 60% del Valore Iniziale

Pubblicità

Premi mensili condizionati con effetto memoria da 0,82% a 0,92% lordo se nelle Date di osservazione il valore del Sottostante, facente parte del Paniere 
e con la performance peggiore, è pari o superiore alla Barriera, posta al 60% del Valore Iniziale.
Possibile rimborso anticipato a partire da febbraio 2026 se il valore del Sottostante con la performance peggiore è pari o superiore al livello di rimborso 
anticipato nelle Date di Osservazione mensili (con meccanismo Step-Down del livello di rimborso anticipato, dal 100% al 68% del Valore Iniziale).
Barriera a scadenza (novembre 2028) posta al 60% del Valore Iniziale. 
Qualora il Certificate giunga a scadenza, sono possibili due scenari:
• se il valore del Sottostante, facente parte del Paniere e con la performance peggiore, è pari o superiore al livello Barriera, lo strumento rimborsa la 

Base di Calcolo (100 Euro) oltre all’ultimo premio condizionato al livello di Barriera;
• se il valore del Sottostante, facente parte del Paniere e con la performance peggiore, è inferiore al livello Barriera, viene corrisposto un valore 

commisurato alla performance del Sottostante, facente parte del Paniere e con la performance peggiore: in questa ipotesi, i Certificate non 
proteggono il capitale investito.

*Premio lordo espresso in percentuale del prezzo di emissione di 100 EUR. Caratteristica Quanto per i Certificati su sottostanti in valuta diversa dall’EUR. Fiscalità: redditi diversi (aliquota fiscale 26%). 
Negoziazione su SeDeX (Borsa Italiana)

Pubblicità


