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Oltre le bolle che altro c’e?
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adesso state guadagnando il 100%. Una societa che
w | al 30 settembre presentava pure un patrimonio
negativo oberato dai debiti e che non a caso, insieme
% a Seat ed altri appartiene alla black list della Consob.

s | Se poi tale investimento lo avete consigliato ad un
amico passerete come uno dei tanti guru della new
« | age finanziaria.

Cosi vale per le banche, in particolar modo quelle

«s | che non presentano certo numeri adatti a malati di

© ProRealTime.com Storico corretto rispetto ai dividendi
g0 st ot nov  dc 2013 feb mor apr mag gu g g sel ot nov dc 2014 feb mar cuore.

ul:] NDX - NASDAQ-100  3.696,10 (-0,10%) Settimanale 28 feb 2014 ‘www.ProRealTime.com’
» Del resto se vuoi guadagnare, tanto devi rischiare
razzolando anche su un settore che presenta 160 mid

di sofferenze............. forse un po’ troppo.

Il risk-on ha raggiunto ormai livelli impresentabili. E’
ormai da ottobre che il Nasdaq convive con una rsi
settimanale sopra livelli di 70. Google, benché sia

una delle societa piu all’avanguardia presenta un p/e

di 33, mentre quello di Facebook viaggia ad oltre
" 100. Ovviamente i prezzi scontano delle aspettative
) molto positive per il 2014. Quindi guai a deluderle.
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Nemmeno l'invasione della Crimea dei soldati russi,

1] SP500 - S&P 500 INDEX 1.853,45 (+0,28%) Settimanale 28 feb 2014 www.ProRealTime.com
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riesce ad intaccare la voglia di rischio degli

2m | jnvestitori. Proprio venerdi sera, la news a mercati
1.500

=% gperti & stata quasi totalmente assorbita nel giro di
=4 una mezz'ora, permettendo all'indice SP500 di

1500

. | Segnare un nuovo record storico. Come possiamo
=2 yedere anche nel grafico a lato, I'indice americano

1.300
=  rimane da settimane al di fuori del canale rialzista,

1100

mantenendo intatta la proiezione verso quota 2080.

1.000

=  Numeri da capogiro, considerato quanto andavo

800

dicendo qualche settimana fa sullo stato del p/e

700

«  Shiller, che ha raggiunto livelli uguali al 29.
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Tra gli Yen stampati dalla Boj e i Dollari dalla Fed ce n’é per tutti a quanto sembra, se escludiamo gli
emergenti, che paradossalmente presentano un megatrend decisamente non trascurabile, se
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l] BUNDXXXX - Euro Bund Full0314 Future 14458 (-0,40%) Giornaliero 28 feb 2014 www.ProRealTime.com

Pota (9 (10ar .l Ful014 Pt o ol 15 s e (S 55 o consideriamo: crescita demografica, crescita
economica e risorse. Niente!!! Per loro niente. Solo
I'Europa e gli Usa possono affogare nel mare della
liquidita. Altrove il deserto.

Quello che & preoccupante, € il modo con cui gli
investitori si stanno muovendo all’'unisono, gia da
molti mesi. L'eterogeneita di investimento, la
diversificazione e la diversita di vedute, che

dovrebbero caratterizzare mercati efficienti e
soprattutto normali sono completamente sparite.
Cio e una prova della fase atipica che stiamo

© ProRealTime.com Storico corrHfe rispetio &l gap di seadenza,
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vivendo. Una fase sulla quale sarebbe doveroso
soffermarsi a riflettere.

Nell’euforia dei mercati occidentali qualcosa sta comunque cambiando. La Fed sta diminuendo gli aiuti e
guesto lo paragonerei ad un aumento dei tassi dei vecchi tempi, visto che i mercati sono andati oltre dallo
scontare un QE infinito.

La cosa sorprendente & che nonostante la monetizzazione del debito, i tassi Usa non hanno reagito a
dovere. Il grafico a fianco descrive lo spread dei titoli Usa con i Bund tedeschi. Un vero disastro. Ad oggi la
stessa Italia presenta uno spread di circa 85 punti sui Bond Usa. La mia domanda quindi &: come fara la Fed
a tenere bassi i tassi fino al 2015 o 2016, se smette di stampare? Con molta probabilita i tassi Usa stanno
anticipando un risveglio dell’inflazione e questo & sensato. | mercati azionari sarebbero pronti ad affrontare
un tale scenario? Con i numeri di oggi assolutamente no.

Come ho detto la volta precedente, abbiamo piu di un indizio per preoccuparci dell’inflazione. La prova
definitiva 'abbiamo avuta gia venerdi scorso, quando in Ue ci si attendeva un aumento dei prezzi ben piu
basso rispetto a quelli usciti. Ancora piu marcato il dato oltre le attese dell’inflazione Usa, salita all’1,6
contro le stime di 1,3.

Un aumento dell’inflazione, in tempi normali dovrebbe essere accompagnato da una crescita sostenuta.
Questo sembra non accadere. Gli Usa rallentano (nel 4 trimestre 2013 non si parlava di maltempo), i
consumi sono sotto le stime, I'export inizia a perdere i colpi, la Cina galleggia tra contrazione e sistema
bancario ombra, applicando anch’essa una svalutazione dello Yuan, mentre in Europa viviamo solo lo
strascico della ripresa mondiale. L'Euro, addirittura, sembra rappresentare I'unica risorsa per difendere il
potere di acquisto, visto che il Vecchio Continente non possiede grandi risorse, ma questo parallelamente
penalizza I'export. Il tutto sta avvenendo nonostante che le banche centrali abbiano solo diminuito gli aiuti
e non ritirati. Un’inflazione anche leggermente sopra le attese sarebbe vista dal mercato come un segnale
fortemente bearish, in quanto inviterebbe molti operatori a chiudere il risk-on che da tempo staziona su
livelli di estrema follia. Stabilire il momento di tutto questo é cosa difficile. L'unica arma che possediamo e
quella di lasciare la testa sulle proprie spalle, pianificando per tempo le strategie.
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Situazione Ucraina — Russia a mio parere non trascurabile. Questo riaccende in modo inequivocabile i
rischi di Guerra Fredda tra Usa e Russia. Niente comunque & a caso. A parte la posizione fortemente
strategica della Crimea sul Mar Nero, da tempo la Russia vede come piu di una minaccia la concorrenza
americana dello shale gas i cui prezzi sono decisamente pilu appetibili soprattutto per quei paesi che
dipendono quasi totalmente dall’ex Urss. Al momento siamo solo in una fase preliminare tutta da
esplorare, ma le conseguenze potrebbero essere poco gradite, qualora vi fosse un aumento della tensione.
Del resto, sulla carta ci sono tutti i presupposti per considerare I’azione russa una vera e propria invasione
di un paese sovrano secondo il trattato Onu. Cid mette le superpotenze in una posizione alquanto
imbarazzante. | riflessi si faranno quindi sentire soprattutto sul fronte energetico e soprattutto su quelle
societa che sono particolarmente esposte in quell’area. | primi interventi a livello internazionale
dovrebbero infatti riguardare sanzioni economiche. | mercati al momento sembrano del tutto indifferenti.
Tipico di una fase bolla ormai conclamata da tempo.

ANALISI QUANTITATIVA

Etf con maggior forza daily

|ETFS COFFEE 1,779 (c)
[ISHARES S&P 500 EUR HEDGED UCITS ETF 41,635 (c)
[LYXCR UCITS ETF FTSE MiB 20,450 {T)
[ ISHARES EURO STOXX S0 UCITS ETF (INC) 31,610 (c
| AMUNDI NASDAQ-100 UCITS ETF 28,580 (c)
| POWERSHARES EQQQ NASDAQ-100 UCTS ETF 66,10 (c)
|LYXOR UCITS ETF DAX 3,82 (c)
|ETFS SUGAR 12,570 (<}
|LYXOR UCITS ETF IBX EU LIQ HIYLD 30 EXF 121,64 (c)
|LYXOR UCITS ETF MSCI INDIA 9,620 (c)

Etf con maggior forza weekly

AMUNDI NASDAQ-100 UCITS ETF 28,580 (c)
POWERSHARES EQQQ NASDAQ-100 UCTS ETF 66,10 (c)
LYXOR UCITS ETF DAX 3,82 (c)
LYXOR UCITS ETF EMTS 15+Y INV GRADE DR 156,84 (c)
LYXOR UCITS ETF EMTS 10-15Y INV GRADE D 165,87 (c)
ETFS SOYBEANS 19,510 (c)
LYXOR UCITS ETF FTSE MIB 20,460 (c)
ETFS COFFEE 1,779 (c)
ISHARES S&P S00 UCTS ETF (INC) 13,4400 (c)
216

ISHARES EURO STOXX S0 UCITS ETF (INC) 1,610 (c)
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Etf con minor forza daily

| DB X-TRACKERS MSCI RUSSIA CAPP UCITS ET 19,100 (c)
|ETFS COPPER 23,685 (c)
|LYXOR UCITS ETF TURKEY 35,095 (c
|ETFS COTTON 1,917 (c)
|ETFS ALUMINIUM 2,3650 (c)
|ETFS WHEAT 0,9530 (c)
|ETFS BRENT 1MTH OIL SECURITIES 50,83 (c)
|ETFS CORN 1,228 (c)
|ETFS GASOLINE 38,205 (c)
|ETFS SILVER 16,740 (c)

Etf con minor forza weekly

| DB X-TRACKERS MSCI RUSSIA CAPP UCITS ET 19,100 (c)
] LYXOR UCITS ETF TURKEY 35,095 (c
| ETFS ALUMINIUM 2,3650 (c)
| ETFS COPPER 23,685 (c)
| ETFS WHEAT 0,9530 (c)
] ISHARES BRIC 50 UCITS ETF 17,495 (c)
| ISHARES CHINA LARGE CAP UCITS ETF 73,54 (c)
] ISHARES MSCI EMERG MKTS UCITS ETF (INC) 27,040 (c)
| ETFS SILVER 16,740 (c)
) ETFS NICKEL 11,500 (c

Turchia e Russia rimangono i mercati pil trascurati e quelli dove & ancora prematuro avventurarsi. Anche
Cina e Brasile non scherzano a precarieta, mentre soffre meno I'India, che sembra quello piu in regola fra i
Bric.

Da queste tabelle possiamo chiaramente constatare come la liquidita sia totalmente accentrata tra Europa
e Usa.

Questo, se da un lato da una descrizione dei mercati meglio impostati, dall’altro aiuta a comprendere dove
siano eventuali margini di rischio piu consistenti, qualora il vento cambiasse improvvisamente.

Del resto I'impostazione che vediamo tutt’oggi &€ presente ormai da molto tempo.

A penalizzare in particolare i Bric infatti sono le valute. Cio rappresenta un catalizzatore che prima o dopo si
fara sentire sui mercati occidentali che fino ad oggi hanno beneficiato dell’export nei confronti dei paesi
emergenti. Questi a loro volta dovrebbero riconquistare maggior competitivita.

I motivi di queste turbolenze valutarie vanno ricercati soprattutto nel tapering, ma in alcuni casi nelle
lacune che certi paesi hanno messo in risalto, una volta che la liquidita ha iniziato a defluire.

Gli etf sui bond figurano fra i primissimi posti nella tabella settimanale, ma attenzione perché nella
settimana scorsa sono apparsi segnali sorprendenti in termini di inflazione.




ESTX CONSTR.+MATER.PR.EUR

ESTX REAL EST.PR.EUR

ESTX BANKS PR.EUR

ESTX OIL + GAS PR.EUR

ESTX FIN.SERVICES PR.EUR

ESTX TECHNOLOGY PR.EUR

ESTX UTILMY PR.EUR

ESTX AUTOM.+PARTS PR.EUR

ESTX IND.GOODS+SER.PR.EUR

ESTX CHEMICAL PREUR

ESTX FOOD+BEVERAGE PR.EUR

ESTX MEDIA PR.EUR

ESTX HEALTH CARE PR.EUR

ESTX INSURANCE PR.EUR

ESTX TELECOMMNICA.PR.EUR

ESTX BASIC RESOURC.PR.EUR

Classifica settori daily
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329,68 (c)

154,25 (c)
333,22 (c

301,18 (c)

650,63 (c)
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291,33 (c)

198,21 (c)




ESTX AUTOM.+PARTS PR.EUR

ESTX MEDIA PREUR

ESTX CONSTR.+MATER.PR.EUR

ESTX BANKS PR.EUR

ESTX INSURANCE PR.EUR

ESTX CHEMICAL PR.EUR

ESTX FIN.SERVICES PR.EUR

ESTX TECHNOLOGY PR.EUR

ESTXIND.GOODS+SER.PR.EUR

ESTX HEALTH CARE PR.EUR

ESTX REAL EST.PR.EUR

ESTX FOOD+BEVERAGE PR.EUR

ESTX UTILITY PR.EUR

ESTX OIL + GAS PR.EEUR

ESTX TELECOMMNICA.PR.EUR

ESTX BASIC RESOURC.PR.EUR

Classifica settori weekly
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650,63 (c

291,33 (c)

198,21 (c)

Settore costruzioni e Real Estate i pil forti nel daily. Nel breve assistiamo al risveglio del settore oil e utility.
Il settore tecnologico anche se fra primi posti sta perdendo in termini di forza relativa nei confronti

dell’indice.

Basic Resources e Telecomunicazioni sembrano i settori da evitare.




NZD/CAD Spot
GBP/CAD Spot
GBP/SEK Spot
GBP/AUD Spot
NZD/USD Spot
EUR/CAD Spot
USD/HKD Spot
GBP/APY Spot
NZD/JPY Spot
GBP/USD Spot

| cross valutari piu forti
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0,9282 (c)
1,8523 (c)
10,7307 (c)
1,8757 (c)
0,8385 (c)
1,5270 (c)
7,7602 (c)
170,43 (c)
85,36 (c)
1,6744 (c)

Permane sempre debolezza sul Dollaro canadese. Interessante il cross GBP/USD in quanto gli indicatori
stanno entrando in posizione di tendenza definita. Probabile attacco all’area 1,70. Evitare per il momento

quindi Cad e Sek.

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.

Copyright Money Risk Analysis © Riproduzione riservata




