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Uno sguardo alle valute

ANDAMENTO VALUTARIO A UN MESE

Ultimo | € %Var 1 mese Prezzo Rif
Spot USD/NOK 7,3886 (c) +8,89% 6,78560
Spot EUR/NOK 9,0799 (c) +7,49% 8,44740
Spot USD/MXN 14,5485 (c) +7,09% 13,5848
Spot GBP/AUD 1,9179 (c) +6,79% 1,79590
Spot EUR/AUD 1,5043 (c) +521% 1,42980
Spot USD/TRY 2,3242 (c) +417% 2,23110
Spot USD/HUF 256,10 (c) +4,04% 246,150
Spot USD/ZAR 11,5568 (c) +3,91% 11,1222
Spot GBP/SEK 12,0441 (c) +3,56% 11,6297
Spot USD/SEK 7,6870 (c) +3,37% 7,43630
Spot GBP/CAD 1,8152 (c) +2,75% 1,76670
Spot EUR/HUF 314,70 (c) +2,68% 306,480
Spot USD/CAD 1,1585 (c) +2,56% 1,12960
Spot GBP/JPY 186,36 (c) +2,17% 182,400
Spot GBP/NZD 2,0141 (c) +2,08% 1,97300
Spot EUR/SEK 9,4464 (c) +2,03% 9,25830
Spot USD/PLN 3,4589 (c) +2,02% 3,39040
Spot USD/JPY 118,95 (¢) +1,98% 116,640
Spot GBP/CHF 1,5353 (c) +1,75% 1,50890
Spot USD/CHF 0,9799 (c) +1,55% 0,96490
Spot GRP/DKK 9 42A9 (c) +1.47% 9 24970
Spot USD/DKK 6,0551 (c) +1,28% 5,97870
Spot USD/SGD 1,3144 (c) +1,23% 1,29840
Spot EUR/CAD 1,4236 (c) +1,22% 1,40650
Spot USD/CZK 22,4628 (c) +1,05% 22,2294
Spot EUR/PLN 4,2508 (c) +0,70% 422120
Spot EUR/JPY 146,17 (c) +0,66% 145210
Spot NZD/CAD 0,9011 (c) +0,64% 0,89540
Spot EUR/NZD 1,5798 (c) +0,57% 1,57080
Spot CHFAJPY 121,39 (c) +0,42% 120,880
Spot EUR/CHF 1,2043 (c) +0,25% 1,20130
Spot GBP/USD 1,5667 (c) +0,19% 1,56380
Spot USD/HKD 7,7562 (c) +0,02% 7,75470

Questa settimana parliamo in modo piu dettagliato del quadro valutario, alla luce delle forti scosse
provocate dal crollo del greggio che hanno visto come epicentro principale la Russia, ma anche
delle misure quantitative in programma alla Bce.

Il crollo del Rublo, che ovviamente non analizziamo per la sua difficolta ad essere negoziato, ha
contagiato nelle ultime settimane, in modo piuttosto evidente le valute del Nord Europa, prime fra
tutte la Corona Norvegese, che nella tabella raffigurata ad un mese & quella che ha subito le
perdite maggiori.

Altre valute penalizzate sono state il Peso Messicano e il Dollaro Australiano. Il primo sensibile
ovviamente al petrolio, mentre il secondo all’andamento delle materie prime, che ovviamente non
hanno brillato.
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Ovviamente la valuta sulla quale si sta accentrando la liquidita € il Dollaro, che come vediamo in
questo grafico ha letteralmente superato le resistenze piu importanti. Il tutto &€ contornato non solo
dai problemi legati al petrolio, ma dalle prospettive monetarie della Fed che sembra solo aver
rimandato il rialzo dei tassi a dopo Aprile. (personalmente non ci credo).

Da un punto di vista grafico sembra difficile che il Dollar Index rientri su valori piu bassi, in
considerazione della reazione vista a ridosso della parte bassa del canale rialzista e del
superamento della resistenza posta a 88 punti. Il target di lungo, infatti, & situato a 95. Il peso
maggiore nel paniere del Dollar Index & dato dall’Euro con oltre il 50%. Pertanto & ipotizzabile che
la debolezza della Moneta Unica prosegua nelle prossime settimane, causa soprattutto le attese
su un probabile QE.
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Il grafico di lungo periodo dellEuro & fin troppo interessante se guardiamo alla sua formazione
negli ultimi 8 anni. Abbiamo infatti un perfetto triangolo, che vede in quota 1,212 il supporto
principale sotto il quale potremmo vedere target molto piu bassi, stimabili tra 1,16 e 1,15. Un
supporto intermedio € situato a 1,225, rappresentato dalla linea che unisce i minimi del 2010 e del
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2012, periodi in cui la vita stessa del’Euro era stata messa seriamente in discussione. Solo le
parole di Draghi, infatti, riuscirono ad evitare il collasso.

Ad oggi la situazione sembra praticamente capovolta sotto I'aspetto della percezione. Un Euro
debole contro Dollaro & sinonimo di continuita, mentre nel caso di forza ci sarebbe da preoccuparci
per l'uscita dall’area di un paese debole.

A chi mi chiede dell’Euro nel lungo periodo, francamente non so rispondere.
Di sicuro ben presto vedremo un Euro diverso. Come non mi € dato a saperlo.
Esistono infatti due strade percorribili:

La prima ¢ l'uscita della Germania, troppo ostile alla liberta di una banca centrale che si trova
nell’obbligo di fare da prestatore di ultima istanza (vedi Boj in Giappone). In questo caso I'Euro si
troverebbe difronte ad una svalutazione epocale, stimabile in un 30% dai livelli attuali. Questo
darebbe modo ai paesi deboli di ritrovare la giusta competitivita, invertendo finalmente il trend di
crescita.

La seconda strada invece, sara quella che vediamo ad oggi. La Germania che nel bene o nel male
ha ur’incidenza troppo forte sulla politica monetaria della Bce e che inevitabilmente porra le basi
per l'uscita di un paese periferico (la Grecia il candidato numero uno). Un QE garantito dai paesi
interessati, infatti, come indicano le voci che circolano da qualche giorno, non servirebbe infatti a
niente se non ad appesantire le aree piu deboli. Inizialmente i mercati potrebbero prendere
favorevolmente I'acquisto di Titoli di Stato, magari svalutando I'Euro, ma successivamente
dovremmo fare i conti con l'uscita di un Paese periferico che in qualche modo ridarebbe forza alla
valuta stessa. Pensiamo ad esempio a cosa sarebbe I'Euro, senza la Dracma o la Lira al suo
interno?

Al momento l'unica cosa certa che abbiamo ¢ la seguente:

Fed che spinge per un rialzo dei tassi, o quanto meno ha l'obiettivo di riportare la politica
monetaria alla normalita.

Bce e Boj che invece guardano con favore a interventi monetari al fine di scongiurare la deflazione
e rilanciare la crescita.

Queste dinamiche non si cambiano in poche ore, anche se nel mezzo c’e I'elezione del Presidente
greco.

Per tale ragione: the trend is your friend.
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In questi due grafici sono raffigurate le bilance commerciali del’Euro e della Germania. Come
possiamo vedere 'Euro € a misura di Germania, in quanto ha letteralmente monopolizzato il
surplus. Senza la Germania I'Europa avrebbe praticamente un saldo commerciale pari a zero.

Detto cid la cosa migliore sarebbe quella di un’uscita della Germania. In quel caso il surplus si
riequilibrerebbe in favore dei paesi periferici.

Almeno i numeri dicono questo.

Detto cid andiamo a vedere altri cross interessanti
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Qui possiamo vedere il cross Usd/Mxn (peso messicano). Il rialzo del Dollaro ha superato i
massimi del 2012 (ricordate la bufera sugli emergenti sui timori del tapering) e avvicinato quelli del
2009. Al momento i tassi decennali si attestano intorno al 5,4 percento in valuta locale. Fra i paesi
emergenti dellAmerica Latina e Centrale & quello che presenta maggior stabilita e migliori
prospettive. Ad oggi tuttavia non possiamo dire che la situazione si sia stabilizzata.
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Stessa cosa dicasi per il cross USD/NOK. La Norvegia vive di petrolio e un ribasso dello stesso
fino ai 40 dollari, costituirebbe un elemento che peserebbe ulteriormente sulla valuta. Tuttavia gli
interventi visti in questi giorni, sembra quantomeno lasciare intravedere qualche spiraglio. L’'area di
7,20 rappresenta il livello sotto il quale vi sarebbe un ulteriore miglioramento.
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Cross EUR/AUD. Giorni fa avevo disegnato il ciclo Elliott-Fibonacci che avrebbe dovuto vedere in
area 1,53 il movimento della quarta onda. Il dollaro australiano ha sofferto un po’ su tutti, ma
confido in un suo recupero a causa di fondamentali positivi. Come vedremo le difficolta dello
stesso non mancano nemmeno contro il dollaro neozelandese.
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Come possiamo vedere 'AUD contro il dollaro neozelandese si trova ancora un’altra volta a
testare i minimi degli ultimi 11 anni. Quota 1,0420 ¢ il supporto principale.
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Questa ¢ invece la Sterlina contro Euro. Una rottura di 0,7750 darebbe luogo ad un movimento
verso quota 0,72.
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E infine questo € il cross Dollaro/Yen sul lunghissimo periodo. Quota 122 rappresenta una
resistenza oltre la quale potremmo assistere ad una svalutazione ancora piu marcata della valuta
nipponica. Il trend di breve sempre ben sostenuto trovano a quota 115 un importante supporto. Gli
indicatori dopo un periodo di pausa stanno nuovamente convergendo in favore del Dollaro.

Per quanto riguarda i mercati azionari cerchero di parlare nel prossimo daily report

Come si stanno comportando i nostri trading system?

TS DAX
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11/12/2014 LONG1 1 9880 1,00 5 -247005
12/12/2014 REVSHORT1 9707 1,00 10 485340
15/12/2014 FLAT1 1 9647 1,00 5 -241180
17/12/2014 LONG1 1 9481 1,00 5 -237030
19/12/2014| FLAT1 9800 1,00 5 244995
- - 0 1,00 0 0
151 151 0 1,00 0 0
33560
utile/perdita
dax future 33.560
- 9789
TS BUND
11/12/2014| FLAT1 154,04 1,00 4 308076
12/12/2014 LONG1 2 154,48 1,00 4 -308964
15/12/2014| FLAT1 154,44 1,00 4 308876
15/12/2014 LONG1 2 154,57 1,00 4 -309144
18/12/2014 FLAT1 155,34 1,00 4 310676
19/12/2014 LONG1 2 154,85 1,00 4 -309704
266 264 0 1,00 1060 -1060
-302946
utile/perdita
bund future 155,15 7.354
2
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ANALISI QUANTITATIVA

LEGENDA

Sopra 1,03 BUY

Tralel,03 NEUTRAL BUY

Tra0,97 e 1 NEUTRAL SELL

Sotto 0,97 SELL
ETF

POWERSHARES EQQQ NASDAQ-100 UCITS ETF 85,93 (c) 1,05000
LYXOR UCITS ETF EMTS 15+Y INV GRADE DR 193,63 (c) 1,05000
AMUNDI NASDAQ-100 UCITS ETF 37,395 (c) 1,04600
LYXOR UCITS ETF EMTS 10-15Y INV GRADE D 194,35 (c) 1,04000
ETFS WHEAT 1,061 (c) 1,03100
ISHARES CHINA LARGE CAP UCITS ETF 93,78 (c) 1,03000
ETFS PHYSICAL PALLADIUM 63,03 (c) 1,03000
LYXOR UCITS ETF DAX 94,71 (c) 1,03000
ISHARES MSCI JAPAN EUR HEDGED UCITS ETF 41,735 (c) 1,02900
ISHARES S&P 500 UCITS ETF (DIST) 16,8300 (c) 1,02490
LYXOR UCITS ETF TURKEY 50,99 (c) 1,02000
ETFS GOLD 12,220 (c) 1,01900
ISHARES EURO STOXX S0 UCITS ETF (DIST) 31,760 (c) 1,01100
LYXOR UCITS ETF EMTS 1-3Y INV GRADE DR 125,53 (c) 1,01000
LYXOR UCITS ETF EMTS 3-5Y INV GRADE DR 149,41 (c) 1,01000
ISHARES S&P 500 EUR HEDGED UCITS ETF 46,650 (c) 1,01000
ETFS NICKEL 13,500 (c) 1,00800
ISHARES MSCI JAPAN UCITS ETF (DIST) 9,480 (c) 1,00800
ETFS GRAINS 4,2225 (c) 1,00680
DB X-TRACKE MSCI AC ASIA EXJPN UCITS ET 28,500 (c) 1,00600
DB X-TRACKERS MSCI INDONESIA UCITS ETF 11,705 (c) 1,00200
LYXOR UCITS ETF MSCI INDIA 13,210 (c) 1,00200
ETFS SILVER 13,950 (c) 1,00100
AMUNDI GLOB EM BOND MARK IBX UCITS ETF 94,94 (c) 1
JETFS CORN 1,145 (c) 0,99900
) ISHARES MSCI KOREA UCITS ETF (DIST) 29,010 (c) 0,99700
J LYXOR UCITS ETF IBX EU LIQ HIYLD 30 EXF 120,82 (c) 0,99000
) ETFS SOYBEANS 19,205 (c) 0,99000
) LYXOR UCITS ETF COMMODITIES CRB EX-ENER 18,805 (c) 0,98800
) ETFS ZINC 5,480 (c) 0,98800
) LYXOR UCITS ETF FTSE MIB 18,962 (c) 0,98700
) LYXOR UCITS ETF EASTERN EUROPE 17,690 (c) 0,98600
} ISHARES BRIC 50 UCITS ETF 19,335 (c) 0,98500
) ETFS COTTON 1,659 (c) 0,98200
) ETFS COPPER 24,020 (c) 0,98200
) ISHARES MSCI EMERG MKTS UCITS ETF (DIST 29,900 (c) 0,97800
) ETFS ALUMINIUM 2,7650 (c) 0,97440
) ETFS SOYBEAN OIL 3,5825 (c) 0,97190
) SPDR BARCL EM MKTS LOCAL BOND UCITS ETF 67,80 (c) 0,97000
) LYXOR UCITS ETF SOUTH AFR FTSE JSETOP 4 32,075 (c) 0,95800
) ETFS COFFEE 1,810 (c) 0,95800
) ETFS NATURAL GAS 0,0816 (c) 0,95130
) DB X-TRACKERS S&P SEL FRONTIER UCTS ET 8,635 (c) 0,95100
J ISHARES EM MKT LOCAL GOVT BOND UCTTS ET 59,84 (c) 0,95000
) LYXOR UCITS ETF BRAZIL (IBOVESPA) 13,860 (c) 0,94600
JETFS SUGAR 9,410 (c) 0,94500
) LYXOR UCITS ETF COMMODITEES CRB 18,195 (c) 0,92800
) DB X-TRACKERS MSCI RUSSIA CAPP UCITS ET 13,375 (c) 0,89900
) ETFS WTI CRUDE OIL 12,165 (c) 0,85900
) ETFS GASOLINE 25,335 (c) 0,84800
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Glossario

http://www.moneyriskanalysis.com/it/glossario.php

General Disclaimer

L'analisi dei dati e le informazioni contenute in questo documento sono preparate a solo scopo
informativo, e non rappresentano un'offerta o sollecitazione di un'offerta a comprare o vendere
quote di Fondi di Investimento o di qualsiasi altro strumento finanziario, o a sottoscrivere Conftratti di
Gestione di qualungue societa'.

Questo documento non fornisce nessuna indicazione, consulenza o informazione necessaria a

prendere alcuna decisione di investimento. La performance del passato non e' indicativa di uguali
rendimenti nel futuro.

Copyright Money Risk Analysis © Riproduzione riservata
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