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Di cosa parliamo questa settimana? Della slot machine alimentata dall’eccesso di liquidita sul sistema
finanziario, che non trova sfogo, o dell’economia reale che sembra per certi aspetti fatta di piombo, pronta
a ricadere non appena la Fed accenna a diminuire gli aiuti?

Parliamo della slot machine, visto che I'economia reale parla da sola.
La Fed diminuisce gli aiuti, e I'economia (vuoi anche il maltempo), non concede sconti
la Boj sembra intenzionata a protrarli a lungo, nonostante un target inflazione a portata di mano,

mentre la Bce e la Boe studiano insieme la possibilita di rilanciare il mercato degli Mbs allo scopo di favorire
il credito alle aziende.

Per lo pili Draghi si apprestera il 5 giugno a prendere misure non convenzionali, dopo aver dichiarato guerra
alla deflazione, che in particolare nei paesi periferici sta causando qualche piccolo intoppo.

Il Pil americano & sicuramente la sorpresa piu importante della scorsa settimana (sulle elezioni europee
stendo un velo pietoso), sotto I'aspetto economico.

Siamo passati infatti da previsioni sul preliminare di +1 a un dato effettivo di -1. Sarebbe troppo superficiale
attribuire il tutto al maltempo.

Il passato ci insegna, che per ben tre volte, all’arresto degli aiuti Fed & seguita una brusca contrazione della
crescita che ha indotto successivamente, la Banca Centrale americana a rivedere la sua strategia.

Il drogato senza il pusher sembra andare in crisi.

La liquidita di contro sembra non trovare sfogo, se guardiamo ai rendimenti offerti e agli indici azionari che
timidamente, nonostante il ciclo economico, hanno superato resistenze fino a poco tempo fa invalicabili.

Ogni variabile applicata ai fini di una valutazione di una societa sta diventando un multiplo esponenziale.
Un conto era fare valutazione con tassi di breve al 2 o 3 percento, un altro & farlo con riferimenti dello 0,10
0 0,3. Lascio a voi immaginare quanto possa sballarsi il concetto di valutazione.

Come la mettiamo?

Con molta probabilita la Fed continuera a ridurre gli aiuti, ma sara attenta (come del resto il mercato) ai
prossimi dati. Presumibilmente entro 40 giorni la Yellen avra il materiale necessario per valutare piu
attentamente la situazione. Mercato del lavoro, inflazione e crescita Pil secondo trimestre, saranno gli
elementi che incideranno piu di tutti su un probabile arresto del tapering.

Se i mercati annuseranno che gli aiuti fin qui dati, non sono sufficienti, la bolla potrebbe anche gonfiarsi e
insieme alla stessa anche la volatilita, dando vita ad un sussulto finale simile a quello verificatosi nel 2000.

Oltretutto la credibilita delle banche centrali finirebbe per rivelarsi per quella che €, ossia: non esiste
nessuno in grado di manipolare i mercati e né tanto meno I’economia all’infinito. Non ci sono riusciti i
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sovietici, nonostante le armi nucleari e le risorse, non c’e riuscito il Giappone con le sue discipline rigorose e
tecnologie avanzate, non c’é riuscita I’America con il sogno americano iniziato con la Reaganomics,
figuriamoci se quattro banchieri che creano valore nominale (e non reale) dal nulla, saranno in grado di
rappresentare |'eccezione.

Ma andiamo a dare uno sguardo in sala giochi
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Senza dare pil di tanto nell’occhio I'indice europeo sta muovendo poco sopra la resistenza/obiettivo di
3230. Cio mette anche in evidenza il superamento del massimo toccato tra il 2010 e il 2011. Nel frattempo
notiamo un aumento della direzionalita che ancora non si trova su livelli di trend fortemente definito.
Elemento questo non trascurabile quindi, visto che, in presenza di una risalita dei corsi potrebbe nascere un
avvitamento verso l'alto con passo pil spedito. Le scadenze di giugno inoltre potrebbero contribuire a
sbilanciare il quadro delle domanda/offerta. Il quadro delle medie & ben configurato vero I'alto, ragione per
la quale le possibilita di uno scenario bullish sono ben pil elevate. A questo va sottolineata la riunione Bce
del 5 giugno, che con molta probabilita cerchera di ripagare almeno le attese venutesi a creare. Come
accennato in precedenza i multipli presenti sul mercato dei tassi sono tali da lasciar correre la fantasia fra
coloro che sfornano valutazioni sulle societa quotate. | settori che dovrebbero beneficiare maggiormente di
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questo scenario sono quelli in grado di garantire un costante flusso di reddito, come Food & Beverage,
Utility, Real Estate e Telecomunicazioni. Per questo si rimanda all’analisi quantitativa.
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Da tempo sostenevo che il 9500 del Dax era diventato un punto di arrivo o di ripartenza, se guardavo al
ciclo di lunghissimo Elliott-Fibonacci. Sembra che la seconda ipotesi abbia preso il sopravvento. E’
impressionante, se analizzo il ciclo di lungo, partito nel 2009, come il livello di 8980 (obiettivo onda 3) abbia
funzionato da supporto. La fase laterale (figura di inversione o prosecuzione) quindi, sembra culminata con
un’uscita al rialzo. Ritorna di estrema attualita I'obiettivo di 11400. Il livello di trend non € ancora elevato,
ma valgono le stesse considerazioni fatte per I'Eurostoxx. Nel frattempo in questa settimana abbiamo
assistito ad un ritorno in posizione LONG del mio sistema Daily.

Oltre ai multipli di cui parlavo, la situazione europea sta vivendo una fase estremamente importate, sotto il
profilo politico. In questi mesi si decidera il cammino futuro. Avanzare verso una situazione pil
consociativa, o continuare con i soliti atteggiamenti che hanno contraddistinto 'Ue? A me non & dato
vedere scenari idilliaci, conoscendo i soggetti e guardando alla situazione reale delle cose, ma i mercati
sembrano trovarsi in una condizione ideale per fantasticare oltre il lecito consentito. Una cosa comunque &
certa: I'étlabissement si trova ad un bivio, ossia, sfasciare il tutto o cercare di ricomporre i pezzi salvando i
propri interessi. Qualche tentativo di “riunione” lo vedremo.




www.moneyriskanalysis.com

La situazione Ucraina, ad oggi, costituisce I'elemento di pericolo da osservare maggiormente. Le cose in
qguell’area sembrano andare verso una situazione irreversibile.

ETF EMERGENTI
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Quota 30 euro per questo etf rappresenta un muro importante. Il superamento della media di lungo e una
tendenza piuttosto definita sono buone premesse per ipotizzare un risveglio su questi mercati. Brasile e
Russia sono per il momento le aree da evitare, mentre segnali sempre forti sono presenti su India e anche
su Cina, dopo che il Governo sembra intenzionato a salvaguardare una crescita intorno al 7,5 percento. In
ogni caso la grande liquidita presente sui mercati, dovrebbe spingere molti investitori a cercare rendimenti
piu interessanti proprio in queste aree.




ANALISI QUANTITATIVA

ETFS SOYBEANS

LYXOR UCITS ETF MSCI INDIA

ETFS BRENT 1MTH OIL SECURITIES

ETFS WTI CRUDE OIL

ETFS GASOLINE

ISHARES MSCI KOREA UCITS ETF (INC)
ISHARES S&P S00 EUR HEDGED UCIS ETF
AMUNDI NASDAQ-100 UCITS ETF
POWERSHARES EQQQ NASDAQ-100 UCTTS ETF
ISHARES MSCI EMERG MKTS UCITS ETF (INC)

LYXOR UCITS ETF COMMODITIES CRB EX-ENER

DB X-TRACKERS MSCIRUSSIA CAPP UCMTS ET

ETFS WHEAT

ETFS GOLD

ETFS SILVER

Passiamo all’analisi settoriale

ETF LONG

ETF SHORT

ANALISI SETTORI
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21,485 (c)
11,320 (c)

51,96 (c)
19,295 (c)
39,700 (c)
30,295 (c)
43,085 (c)
29,185 (c)

67,32 (c)
29,280 (c)
18,575 (c)

19,945 (c)

0,998 (c)

11,485 (c)

14,890 (c)




ESTX CHEMICAL PR.EUR

ESTX MEDIA PR.EUR

ESTX FOOD+BEVERAGE PR.EUR

ESTX MEDIA PR.EUR

ESTX REAL EST.PR.EUR

ESTX AUTOM.+PARTS PR.EUR

ESTX TECHNOLOGY PR.EUR

ESTX INSURANCE PR.EUR

ESTX CHEMICAL PR.EUR

ESTX UTILTY PR.EUR

ESTX BANKS PR.EUR

ESTX FIN.SERVICES PR.EUR

ESTX IND.GOODS+SER.PR.EUR

ESTX HEALTH CARE PR.EUR

ESTX TELECOMMNICA PR.EUR

ESTX FOOD+BEVERAGE PR.EUR

ESTX CONSTR.+MATER.PR.EUR

ESTX OIL + GAS PR.EEUR

ESTX BASIC RESOURC.PR.EUR

SETTORI LONG

SETTORI SHORT

NESSUNO

CLASSIFICA SETTORI

TITOLI DAX LONG
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954,80 (c)

206,45 (c)

469,65 (c)

311,12 (c)

469,65 (c)

337,20 (c)

361,10 (c)

196,53 (c)




MERCK KGAA O.N.

LINDE AG O.N.

DEUTSCHE BOERSE NA O.N.

E.ON SE NA

MUENCH.RUECKVERS.VNA O.N.

RWE AG ST O.N.

BAY.MOTOREN WERKE AG ST

AR LIQUIDE

KERING

GDF SUEZ

PERNOD RICARD

ACCOR

LVMH

SAINT GOBAIN

DANONE

CAP GEMINI

TITOLI DAX SHORT

NESSUNO

TITOLI CAC40- LONG
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126,00 (c)

162,60 (c)

29,450 (c)

92,09 (c)

54,63 (c)
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TITOLI CAC40 - SHORT

NESSUNO

TITOLI FTSEMIB LONG
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FIAT 7,6650 (c
AUTOGRILL SPA 7,025 (c
PARMALAT 2,504 (c)
ENI 18,69 (c)
MEDIOBANCA 7,350 (c)
BANCO POPOLARE 14,15 (c)
EXOR 31,50 (c)
LUXOTTICA GROUP 41,90 (c)
GENERALI ASS 16,61 (c)
UBI BANCA 6,755 (c
BCA POP EMIL ROMAGNA 8,200 (c
BCA POP MILANO 0,6700 (c
BCA MPS 24,86 (c)
ATLANTIA 20,38 (c
TITOLI FTSEMIB SHORT
MEDIASET S.P.A 3,622 (c)
ANSALDO STS 7,870 (c
MEDIOLANUM 6,295 (c
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TITOLI SVIZZERA LONG

SONOVA N 136,60 (c)
GIVAUDAN N 1.468,00 (c)
RICHEMONT N 94,35 (c

ZURICH INSURANCE N 268,70 (c)
ROCHE GS 263,50 (c)
HOLCIM N 78,55 (c)

TITOLI SVIZZERA SHORT
BALOISE N 107,50 (c)
SULZERN 136,00 (c)
TRANSOCEAN N 37,77 (c
TITOLI UK LONG

VEDANTA 1.100 (c)
NATIONAL GRID 890,0 (c)
IMP.TOBACCO GRP 2.692 (c)
SMITH&NEPHEW 1.046 (c)
DCC 3.510 (c)
31 GRP. 431,9 (c)
BR.AMER.TOB. 3.600,5 (c)
RECKMT BEN. GP 5.100 (c)
TALKTALK 320,8 (c)
KAZAKHMYS 276,S (c)
PACE 375,2 (c)
REXAM 531,5 (c)
PENNON GROUP 7840 (c

REED ELSEVIER 951,0 (c

UNILEVER 2.680 (c)
BTG 596,5 (c

LON.STK.EXCH 1.958 (c

SPORTSDIRECT 786,5 (c)
ASHTEAD GRP. 880,5 (c)
GREENCORE GRP. 291,4 (c)
BUNZL 1.672 (c)

BT GROUP 397,0 (c)




ROYAL BANK SCOT
LANCASHIRE
COCACOLA HBC AG
DRAX

GRAFTON GRP.UTS
PEARSON
VODAFONE GRP.
BOVIS HOMES
TUITRAVEL
BELLWAY
INTERTEK GROUP
IG GROUP
SAINSBURY(J)
BOOKER

AVEVA GRP
TRAVIS PERKINS
HOWDEN JOINERY
INT.CAP.GRP

INTL CONSOL AR
BARRATT DEVEL.
LONMIN

THOMAS COOK
CLOSE BR.GRP.
mv

BERKELEY GP.HLD
ASHMORE

OPHIR ENERGY
RIGHTMOVE
AFREN

ESSENTRA
LADBROKES

TATE & LYLE

Spot EUR/DKK

Spot USD/DKK

Spot USD/CAD

Spot USD/CZK

Spot GBP/DKK

TITOLI UK SHORT

CROSS VALUTARI LONG
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1.171 (¢)
209,50 (c)
758,5 (c)
410,3 (c)
1.380 (c)
2918 (c)
601,5 (c)
346,1 (c)
1424 (c)
2.239 (c)
1.683 (c)
319,3 (c)
418,1 (¢c)
3936 (c)
357,2 (c)
2569 (c)
164,0 (c)
1.327 (c)
182,1 (c)
2.255 (c)
Sogacc)
257,0 (c)
2.292 (c)
152,6 (c)
789,5 (c)
152,6 (c)
692,5 (c)
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5,4743 (c)

1,0846 (c)

20,1574 (c)

9,1721 (c)
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CROSS VALUTARI SHORT

Spot EUR/USD 1,3634 (c)
Spot CHFJPY 113,68 (c)
Spot EUR/PLN 41440 (c)
Spot EUR/IPY 138,76 (c)
Spot EUR/GBP 0,8137 (c)

Che si stia preparando una svalutazione dell’Euro?

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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