Money

Risk
A nalys

www.moneyriskanalysis.com

BOLLA PERICOLOSA

E cosi la Corte Costituzionale tedesca si € piegata alla grandezza della macchina europea.

Nonostante una secca bocciatura del piano Omt, lanciato dalla Bce, infatti, la decisione ufficiale & stata
rimandata in sede di Corte Costituzionale europea, presieduta fra le altre cose da un greco.

Benché I'euforia iniziale, di fronte a tale decisione, abbia preso il sopravvento su tutto il resto, non
mancano a mio parere dei fatti nuovi in senso negativo.

Infatti, qualora in sede europea il piano Omt fosse promosso cosi come varato dalla Bce, la Corte
Costituzionale tedesca tornerebbe nuovamente all’attacco.

Il piano Omt, potrebbe essere tollerato se esso contemplera solo azioni limitate e ben definite, in caso
contrario i cittadini tedeschi si troverebbero responsabili in solido con gli altri paesi. Oltretutto, la Bce dovra
essere creditore Senior al fine di non rischiare la benché minima perdita sugli interventi che andrebbe a
fare. Cosa che al momento non & cosi.

Al momento, quindi, per la Bce, la strada sembra tutt’altro che in discesa.

Altra cosa divertente sono i commenti trionfalistici di esponenti del tesoro italiano, ormai convinti che il
nostro Paese sia da considerare “Core”, in quanto I'ltalia € I'unico Paese Piigs a non aver fatto ricordo agli
aiuti, dimenticando che la Bce possiede ben 100 mld di Btp italiani e che le banche sono state finanziate per
comprarne una cifra quasi vicina ai 300 mld.

Sara ancora piu divertente sentir parlare chi da tempo appartiene al mondo fantasma per voluta ragione.

Sono curioso, come la Merkel commentera il parere della Corte Costituzionale, che ad oggi rappresenta
I'istituzione nella quale i tedeschi ripongono maggior fiducia. Per un’ambigua mediatrice come lei, non sara
facile prendere una posizione ufficiale.

Mettera in secondo piano la CC, rischiando una buona parte del proprio elettorato?
Prendera le difese della Bce? E come cerchera di arginare le frange pilu estreme del suo partito?

Di sicuro, quanto sta accadendo oggi, rianima ancor piu I'antieuropeismo in Germania, in quanto é stata
ufficializzata la perdita di sovranita del popolo tedesco.

Per quel poco che possiamo conoscere della Merkel c¢’é solo una priorita a cui lei tiene veramente conto: il
consenso. Questo dovrebbe bastare per capire che le prossime settimane non saranno prive di dichiarazioni
ambigue e allo stesso tempo taglienti, volte a placare le preoccupazioni del proprio elettorato. Inoltre, fra
poco, si aprira la campagna elettorale per le Europee di maggio e non credo che la Merkel rimarra a subire
passivamente le correnti nazionaliste (in particolar modo il partito AfD) che cercheranno in ogni modo di
succhiarle consensi.
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Mercati in bolla come quelli attuali, ovviamente non considerano niente di cio che puo preoccupare,
mentre tutto viene visto come una spinta propulsiva verso un futuro idilliaco al quale siamo ormai
destinati.

Paradossalmente il rischio non viene pili preso in esame. Basti pensare che un titolo a dieci anni italiano
offre un rendimento maggiore del 2% annuo. In questa differenza vengono inglobate tutte le divergenze
strutturali fra due paesi. Le pil evidenti passano dal debito fra Germania e Italia e nella sua curva, la prima
virtuosa, la seconda che ancora & lontana dalla svolta, per arrivare alla competitivita economica.

Oltretutto, il Btp-future nella giornata di venerdi ha raggiunto I'obiettivo indicato dalla teoria Elliott-
Fibonacci, posto a 118,50. Niente arriva a caso.

Facendo un confronto tra Belgio e Italia, possiamo vedere come il rischio sia calcolato solo in 130 punti di
spread scarsi.

DEBITO ITALIA
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DEBITO BELGIO

BELGIUM GOVERNMENT DEBT TO GDP
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Sono dinamiche completamente diverse, ma soprattutto se le rapportiamo alla crescita. Il Belgio nel 2013 e
cresciuto dello 0,9, mentre il nostro Pil &€ sceso dell’'1,7.

Se il fattore rischio viene premiato in questo modo, mi sento in dovere di dire che siamo davvero in
presenza di una bolla dalla quale € doveroso prendere le distanze.

Preferisco a questo punto accontentarmi di 1,6 in Germania o del 2,3 in Belgio piuttosto che andare ad
avventurarmi in situazioni pericolose oltretutto non subordinate al ciclo economico e strutturale, ma
piuttosto alla volonta di istituzioni tutt’altro che legittimate dalla sovranita popolare.

Magari un piccolo gruzzoletto, in termini di rendimento, preferisco dedicarlo a cose materiali, che nel
tempo hanno tutelato gli investitori dalle turbolenze finanziarie.

Di sicuro c’e da dire una cosa, in difesa della Corte Costituzionale tedesca e di chi non accetta la
condivisione dei debiti sovrani europei:

La Bce ha gia da tempo monetizzato il debito, in attesa che la macchina politica finisca il disegno.

Che il disegno vada a buon fine non & dato a saperlo. Secondo il pensiero tedesco, difficilmente la Germania
accettera di completarlo, nel modo in cui lo vorrebbe la Bce.
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E gli Usa?

UNITED STATES UNEMPLOYMENT RATE
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E cosi al 6,5 di disoccupazione ci siamo arrivati, grazie anche e soprattutto alla diminuzione della forza
lavoro, che da tempo viaggia ai livelli degli anni ’70.

La Fed andra pertanto per la sua strada riducendo con molta probabilita di altri 10 mld nella prima riunione
presieduta dalla Yellen, fosse anche solo per la continuita di azione.

Nonostante queste aspettative, le tensioni sugli emergenti, il posizionamento di molti investitori e benché il
Vice Segretario al Dipartimento di Stato mandi a quel paese I'Euro, il Dollaro sembra perdere qualche colpo.
Non vorrei che dietro la determinazione della Fed ci sia la preoccupazione di perdere il predominio
monetario mondiale.

E intanto I'oro ha visto nel mese di gennaio acquisti record dalla Cina.
Eppure in periodi di quasi deflazione, le banche centrali dovrebbero pompare come non mai?
Anche su questo fronte dobbiamo stare molto attenti.

| dollari stampati negli ultimi cinque anni sono talmente tanti che qualcosa di diverso sembra manifestarsi.
Vuoi per il maltempo, vuoi per una crescita migliore della media, il dato di fatto e che lo sbhilancio tra
domanda e offerta di gas a vantaggio della prima non & mai stato cosi elevato, tanto &, che nonostante gli
Usa siano la patria dello shale gas, questo ha visto un aumento del 50% in soli 3 mesi.

Se il costo energetico aumenta, di conseguenza le aziende saranno propense ad alzare i prezzi.

Forse qualche farfalla inflazionistica sta iniziando a battere le ali? Se poi il tutto passa per un processo di
rivendicazioni salariali il gioco ¢ fatto. Del resto un livello di disoccupazione del 6,6 dovrebbe offrire un
miglior margine di trattativa.

La cosa sembra iniziare a diventare affascinante.
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Inflazione = meno Bond + Oro
Deflazione = il contrario

Situazione tutta da monitorare

ANALISI QUANTITATIVA

La selezione tecnica viene effettuata ponderando medie e oscillatori di forza relativa

| primi 10 etf

ETFS COFFEE 1,415 (c)
ETFS NATURAL GAS 0,1046 (c)
LYXOR UCITS ETF FTSE MIB 19,711 (c)
LYXOR UCITS ETF EMTS 10-15Y INV GRADE D 164,08 (c
LYXOR UCITS ETF EASTERN EUROPE 18,425 (c)
ETFS SOYBEANS 18,685 (c)
LYXOR UCITS ETF EMTS 15+Y INV GRADE DR 155,29 (c)
POWERSHARES EQQQ FUND 63,64 (c
LYXOR UCITS ETF COMMODITIES CRB 19,870 (c)
AMUNDI NASDAQ-100 UCITS ETF 27,515 (c
Gli ultimi 10 etf
ETFS ALUMINIUM 2,3675 (c)
LYXOR UCITS ETF TURKEY 36,570 (c
ETFS PHYSICAL PALLADIUM 50,53 (c)
ISHARES CHINA LARGE CAP UCITS ETF 72,10 (c
ISHARES BRIC 50 UCITS ETF 17,310 (c)
ISHARES MSCI JAPAN UCITS ETF (INC) 8,465 (C
ETFS COPPER 24,370 (c
ETFS WHEAT 0,9400 (c)
ETFS SUGAR 11,480 (c)
DB X-TRACKERS MSCI RUSSIA CAPP UCITS ET 20,475 (c)

Cina, Giappone e Bric in generale sembrano le aree ancora da evitare, mentre fra i primi dieci troviamo I'etf
Eastern Europe che in effetti presenta una configurazione piuttosto interessante, superando la media di
lungo periodo al rialzo. Con molta probabilita 'aumento dei prodotti energetici, primi fra tutti il gas
dovrebbe essere un buon catalizzatore per risvegliare questa area. Caffe e Gas sembrano aver aumentato la
volatilita, ma non per questo segnato dei massimi. Non ci sono gli elementi per considerare esaurita la
tendenza. Sempre forte l'indice italiano, spinto dal settore bancario che a sua volta viene alimentato dalla
corsa del Btp e dalle probabili ristrutturazioni bancarie. Vedi Bad Bank a cui dovrebbero dar vita Unicredit e
Intesa. Interessante anche I'etf Soybeans.
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ESTX MEDIA PREUR

ESTXTR. + LS PREUR

ESTX CONSTR.+MATER.PR.EUR

ESTX UTILTY PR.EUR

ESTX BASIC RESOURC.PR.EUR

ESTX SEL.DIV.30 PR.EUR

ESTX AUTOM.+PARTS PR.EEUR

ESTX TELECOMMNICA.PR.EUR

ESTXPR.EUR

ESTX INSURANCE PR.EUR

ESTX FIN.SERVICES PR.EUR

ESTX P.H.GD. PR.EUR

ESTX 50 PR.EUR

ESTX REAL EST.PR.EUR

ESTX IND.GOODS+SER.PR.EUR

ESTX CHEMICAL PR.EEUR

ESTX TECHNOLOGY PR.EUR

ESTX OIL + GAS PR.EUR

ESTX HEALTH CARE PR.EUR

ESTX FOOD+BEVERAGE PR.EUR

CLASSIFICA SETTORI
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Sempre forti il settore bancario e media. Fra quelli che presentano configurazioni interessanti troviamo

Utility e Basic Resouces. Fra quelli meno interessanti, al momento il settore Food, anche se qualche titolo al

suo interno presenta gia segnali di risveglio, come ad esempio Nestlé.
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CLASSIFICA CROSS VALUTARI

| AUD/CAD Spot 0,9884 (c)
| USD/ZAR Spot 11,0640 (c

| NZD/CAD Spot 0,9149 (c)
| EUR/CAD Spot 1,5042 (c)
| AUD/NZD Spot 1,0800 (c)
| USD/TRY Spot 2,2191 (c)
|EUR/NOK Spot 8,4213 (c)
| AUD/USD Spot 0,8959 (c)
| EUR/GBP Spot 0,8308 (c)
| EUR/SEK Spot 8,8455 (c)

Particolarmente debole il Dollaro canadese. Interessante il long AUD/CAD o NZD/CAD. Si risveglia il Dollaro
australiano anche nei confronti del Dollaro Usa.
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Nonostante la correzione di questi giorni la situazione complessiva rimane long. Attualmente I'indice ha
iniziato a perdere direzionalita, ragione per la quale nelle prossimi sedute & atteso un aumento della
volatilita di breve, utile ad una congestione. Livelli di resistenza nel breve importanti sono da considerarsi in
quota 9460/9500, mentre particolare attenzione darei al supporto di 9200.




www.moneyriskanalysis.com

.I:] RIO - RIO TINTO  3.407,0 (#2,05%) Giornaliero 07 feb 2014 www.ProRealTime.com
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Dopo un trend discendente iniziato in concomitanza con la svolta al ribasso dell’oro, ossia nel 2011, il titolo
sembra uscire al rialzo, con la rottura della trendline a quota 33 sterline. Il quadro degli indicatori € in
posizione ideale per consentire un’ulteriore espansione dei prezzi. Al momento abbiamo ancora basso
movimento direzionale, ma gli indicatori di forza sono in buona posizione. Eventuali correzioni dovrebbero
rappresentare opportunita di intervento in acquisto, mentre il supporto pil importante € da considerare in
area 30,50.

La performance del passato non é indicativa di uguali rendimenti nel futuro. Questo report non
rappresenta una sollecitazione a comprare quote di Fondi di Investimento o di qualsiasi altro strumento
finanziario, né un servizio di consulenza, ma solo un servizio di elaborazione ed analisi di dati storici di
strumenti finanziari.
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