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Comunicato

UBS Year Ahead 2026: Velocita di fuga?

I 2025 e stato un anno di incessante innovazione, sconvolgimenti politici e sorprese di
mercato. Con l'avvicinarsi del 2026, gli investitori si chiedono se I'innovazione legata
all'intelligenza artificiale, il sostegno fiscale e I'allentamento monetario possano continuare a
dare ai mercati la spinta necessaria per liberarsi dalla zavorra del debito, della demografia e
della deglobalizzazione. La domanda é: queste forze riusciranno a imprimere la «velocita di
fuga» necessaria per una nuova era di crescita o i vecchi vincoli continueranno a frenare i
mercati?

Zurigo, 20 novembre 2025 — Nel Year Ahead 2026 il Chief Investment Office di UBS Global Wealth
Management (GWM) illustra cosa possono aspettarsi gli investitori nel nuovo anno, dove cercare crescita e
reddito e perché la diversificazione & importante per costruire un portafoglio robusto.

L'innovazione trainata dall'intelligenza artificiale ha spinto i mercati al rialzo nel 2025 e il solo settore
dell'informatica rappresenta ormai il 28% dell'indice MSCI AC World. | potenti trend della spesa per
investimenti e I'accelerazione dell'adozione dovrebbero trainare un'ulteriore crescita delle azioni legate
all'intelligenza artificiale.

Inoltre, il contesto economico del 2026 dovrebbe sostenere le azioni in generale, con un'accelerazione della

crescita nella seconda meta dell'anno. Negli Stati Uniti la crescita & prevista all'1,7%, sostenuta da condizioni
finanziarie piu favorevoli e da politiche fiscali accomodanti. Il PIL dell'eurozona dovrebbe crescere dell'1,1%,

mentre la crescita economica dell’APAC dovrebbe raggiungere il 5%.

Alla luce di questi sviluppi, il rapporto evidenzia le seguenti principali opinioni d'investimento per I'anno a
venire:

¢ Investire nell'innovazione trasformativa: |'intelligenza artificiale e la tecnologia sono stati i principali
motori dei mercati azionari globali e dovrebbero alimentare ulteriori rialzi nel 2026. Pur tenendo conto dei
rischi di bolla, si raccomanda di destinare fino al 30% di un portafoglio azionario diversificato a trend
strutturali come l'intelligenza artificiale, la longevita, I'energia e le risorse.

e Aumentare I'esposizione azionaria: le condizioni economiche favorevoli dovrebbero sostenere le azioni
globali, che dovrebbero salire di circa il 15% entro la fine del 2026. La solida crescita statunitense e le
politiche fiscali e monetarie accomodanti favoriscono la tecnologia, i servizi di pubblica utilita, la sanita e le
banche, con probabili rialzi negli Stati Uniti, in Cina, in Giappone e in Europa.

e Cercare opportunita in Cina: il settore tecnologico cinese si distingue come una delle principali
opportunita a livello globale. La forte liquidita, i flussi al dettaglio e gli utili previsti in aumento al 37% nel
2026 dovrebbero sostenere il momentum delle azioni cinesi. Un'esposizione pit ampia all'Asia, in
particolare a India e Singapore, potrebbe fornire ulteriori vantaggi agli investitori in cerca di
diversificazione, cosi come i mercati emergenti.

¢ Preferire le materie prime: le restrizioni dell'offerta, I'aumento della domanda, i rischi geopolitici e le
tendenze a lungo termine come la transizione energetica globale dovrebbero sostenere le materie prime.
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All'interno di questa asset class, esistono opportunita particolari nel rame, nell'alluminio e nelle materie
prime agricole, mentre |'oro funge da valido elemento di diversificazione.

e Cercare redditi diversificati: gli investitori in cerca di reddito dovrebbero diversificare, combinando
obbligazioni di qualita e strategie a piu alto rendimento con azioni che generano reddito e investimenti
strutturati. Questo dovrebbe aiutare a generare rendimento e a gestire i rischi associati agli stretti spread
creditizi e alle incertezze del mercato.

e La strategia valutaria &€ importante: I'euro, il dollaro australiano e la corona norvegese sono preferiti
rispetto al dollaro statunitense, poiché i tagli dei tassi statunitensi previsti potrebbero mettere sotto
pressione il biglietto verde. La repressione finanziaria potrebbe contribuire ad aumentare la volatilita
valutaria in futuro e le valute ad alto rendimento sono destinate a beneficiare dell'ampliamento
dell'appetito per il rischio sui mercati dei cambi nel corso del prossimo anno.

Mark Haefele, Chief Investment Officer di UBS GWM, ha dichiarato: «Guardando al 2026, la domanda &
se le potenti forze dell'intelligenza artificiale, degli stimoli fiscali e dell'allentamento monetario possano
spingere i mercati globali oltre la gravita del debito, della demografia e della deglobalizzazione, verso una
nuova era di crescita. Per navigare in questi cambiamenti strutturali, gli investitori devono adattare le loro
strategie concentrandosi sui settori e sui temi in cui confluiscono i capitali e avviene la trasformazione».

Principali rischi e scenari

Sebbene le notizie politiche rimarranno al centro dell'attenzione nel 2026, la storia suggerisce che il loro
impatto sui mercati finanziari & spesso di breve durata. Tuttavia, ci sono rischi che potrebbero riportare i
mercati con i piedi per terra nel prossimo anno, tra cui: 1) una potenziale delusione per i progressi o
I'adozione dell'intelligenza artificiale, 2) una ripresa o una persistenza dell'inflazione, 3) una fase piu radicata
di rivalita strategica tra Stati Uniti e Cina e 4) la (ri)emergenza di preoccupazioni sul debito sovrano o del
settore privato.

Il rapporto delinea i sequenti scenari di rischio per I'anno a venire:

22 A D

=]
Scenario rialzista (Boom Scenario base (Crescita Scenario ribassista
tecnologico) solida) (Disruption)

IA Spesa per IA robusta e diffusa, Gli investimenti in IA Gli investimenti in 1A si
con rapida adozione. La rimangono solidi, con fermano o si contraggono a
monetizzazione supera le adozione costante e causa di una monetizzazione
aspettative, trainando la monetizzazione graduale. | deludente, problemi tecnici o
produttivita e i profitti guadagni di produttivita sono  obsolescenza. La cautela
aziendali. Le applicazioni di IA  incrementali, sostenendo il aziendale porta a una
"agentica” e fisica accelerano, sentiment aziendale ma senza riduzione dei capex e a una
alimentando I'ottimismo e trasformare la crescita macro.  adozione piu lenta.
ulteriori investimenti.

Economia La crescita degli Stati Uniti Gli Stati Uniti crescono al tasso  La crescita degli Stati Uniti
supera il trend, guidata da di trend del 2%; il mercato del rallenta bruscamente—sotto il
consumi forti e investimenti lavoro si ammorbidisce mala  trend o addirittura piatta—a
aziendali. La disoccupazione  disoccupazione resta sotto il causa degli effetti ritardati dei
rimane bassa, la crescita 5%. | consumi sono resilienti.  dazi, consumi piu deboli ed
salariale & solida. Altre grandi  La crescita in Europa e Cina @ effetti di spillover. Anche le
economie beneficiano degli sostenuta da stimoli fiscali altre grandi economie si
effetti tecnologici globali e mirati. indeboliscono; il rischio di
dell'allentamento delle tensioni recessione aumenta.
commerciali.
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| dazi statunitensi scendono
sotto il 10%, riducendo le
frizioni commerciali. Un
possibile cessate il fuoco tra
Russia e Ucraina migliora il
sentiment globale. Le banche
centrali mantengono o
inaspriscono la politica solo
moderatamente; gli spread
creditizi si restringono.

Politica

La Fed taglia i tassi verso il 3-
3,5% mentre l'inflazione si
stabilizza vicino agli obiettivi. |
dazi USA restano nella fascia
alta delle decine, ma le
ritorsioni sono limitate. Gli
stimoli fiscali in Europa e Cina
sostengono la crescita.
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Le banche centrali reagiscono
in modo aggressivo: la Fed
taglia di 200-300 punti base.
La politica si concentra sulla
gestione della crisi. Gli spread
creditizi si allargano. Le
tensioni commerciali e i rischi
inflazionistici persistono.

Obiettivi (dicembre 2026)

MSCI AC World 1.450
S&P 500 8.400
EuroStoxx 50 6.800
SMI 14.600
MSCI EM 1.640
Fed funds rate

(limite 4,00
superiore)

Rendimento

Treasury USA a 4,75
10 anni

EURUSD 1,14
EURCHF 0,98
Oro USD 3.700/oncia

1.350 830
7.700 4.500
6.200 4.400
13.600 10.500
1.560 1.070
3,50 1,50
3,75 2,50
1,20 1,26
0,95 0,90

USD 4.300/oncia

USD 4.900/oncia

Per gestire i rischi nel 2026, gli investitori possono adottare misure pratiche per proteggere e rafforzare i

portafogli.

e Copertura dei rischi di mercato: gli investitori dovrebbero adottare un approccio diversificato alla
copertura dei rischi di mercato, mantenendo una liquidita adeguata per evitare vendite forzate e puntando
su obbligazioni di qualita e oro per la stabilita. | periodi di bassa volatilita possono essere sfruttati per
consolidare i guadagni con investimenti strutturati.

¢ Diversificazione con strumenti alternativi: |'inserimento di strumenti alternativi, come hedge fund e
private equity, & un elemento essenziale di una diversificazione efficace e per molti investitori con un
portafoglio di tipo endowment un'esposizione fino al 40% del patrimonio totale agli strumenti alternativi
puo migliorare i rendimenti corretti per il rischio.

Link
WWW.ubs.com/yearahead
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Su UBS

UBS & uno dei principali gestori patrimoniali a livello globale e la banca universale leader in Svizzera.
Inoltre, fornisce soluzioni di gestione patrimoniale diversificate (Asset Management) e servizi di
investment banking mirati (Investment Bank). Alla fine del terzo trimestre 2025, UBS aveva 6900 miliardi
di dollari di patrimoni in gestione. UBS assiste la propria clientela nel raggiungimento degli obiettivi
finanziari attraverso consulenze, soluzioni e prodotti personalizzati. Con sede a Zurigo, in Svizzera, il
Gruppo opera in piu di 50 mercati in tutto il mondo. Le azioni del Gruppo UBS sono quotate alla SIX
Swiss Exchange e alla Borsa di New York (NYSE).

UBS Switzerland AG

Contatti

Svizzera: +41-44-234 85 00
Regno Unito: +44-207-567 47 14
Americhe: +1-212-882 58 58
Asia Pacifico: +852-297-1 82 00

www.ubs.com/media

Disclaimer

This material has been prepared by UBS Switzerland AG ("UBS"). Information contained in it has not been tailored to the
specific needs, investment objectives, personal and/or financial circumstances of any recipient. Although all pieces of
information and opinions expressed herein were obtained from sources believed to be reliable and in good faith, no
representation or warranty, express or implied, is provided in relation to the accuracy, completeness or reliability of the
information contained herein. Source of all information is UBS unless otherwise stated. All information and opinions expressed
in this material are subject to change without notice.

This material is provided for your information only and is not an offer, or a solicitation of an offer, to buy or sell any
investment or other specific product or service. UBS retains the right to change the range of services, the products and the
prices at any time without prior notice. Certain services and products are subject to legal restrictions and cannot therefore be
offered worldwide on an unrestricted basis. Products and services mentioned may require agreements to be signed. Please note
that the terms and conditions of such specific agreements apply to these products and services. Nothing herein shall limit or
restrict the particular terms of any specific offering.

Except where explicitly stated, UBS does not provide legal or tax advice and this material does not constitute such advice. UBS
strongly recommends to all persons considering the information in this material to obtain appropriate independent legal, tax
and other professional advice.

UBS specifically prohibits the redistribution and/or reproduction of this material in whole or in part without the prior written
permission of UBS and UBS accepts no liability whatsoever for the actions of third parties in this respect. To the fullest extent
permitted by law, neither UBS nor any of our directors, officers, employees or agents is liable for any loss (including indirect,
special or consequential losses or damages, even if we have been advised of the possibility of such loss or damage) arising out of
any person’s use of, or reliance upon, all or any part of the information contained herein.

©UBS 2025. The key symbol and UBS are among the registered and unregistered trademarks of UBS. All rights reserved.
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