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Clima migliore in Europa 
 
Le principali problematiche, in ordine di importanza, ad oggi possono essere riassunte in: 
 
Questione russo-ucraina: rispetto a qualche mese fa la situazione è sicuramente peggiorata, ma 
al contempo più chiara. Da un lato Putin sembra prendere tempo per dar modo ai filo-russi di 
conquistare la parte orientale dell’Ucraina, mentre dall’altro gli Stati Uniti, premono per fornire armi 
agli ucraini. In questo caso Obama sembra cercare in tutti i modi di frenare la volontà del 
Congresso a maggioranza repubblicana. Nel mezzo invece troviamo un’asse Merkel-Hollande, 
sicuramente più saggia, che cerca a tutti i costi di costruire una pace.  
Personalmente credo che alla fine prevarrà il buon senso, visto gli interessi commerciali che 
intercorrono tra la Russia e l’Europa. Al contempo però Putin cercherà in ogni modo di ottenere il 
massimo possibile, tipo ad esempio un’autonomia dei territori ormai controllati dai filo-russi. Del 
resto nelle regioni al confine orientale l’etnia russa sfiora l’80 percento della popolazione. Nel 
frattempo il premier russo ha ottenuto già il fatto che l’Ucraina non aderisca alla Nato. 
Per quanto riguarda gli incontri di pace è notizia di adesso che avremo un nuovo vertice nella 
giornata di mercoledì prossimo a Minsk, tra Russia, Ucraina, Francia e Germania. Condizione 
essenziale perché avvenga tale incontro è che ci siano nuovi passi avanti in merito ad un accordo 
del cessate le armi. Situazione quindi in piena evoluzione sulla quale i mercati avranno molto da 
osservare.  
 
Questione greca: l’Europa questa volta sembra molto decisa nei confronti delle pretese di 
Tsipras. Se analizziamo più a fondo la situazione ci accorgiamo che la Grecia ha avuto in questi 
anni solo delle concessioni eccezionali, rispetto a tutti gli altri paesi dell’Ue. Pretendere qualcosa di 
più rispetto a quello che già la Grecia ha ottenuto, non fa altro che sottolineare lo scarso potenziale 
di ripresa del paese ellenico. Vorrei ricordare che circa l’80 percento del debito greco è in mano 
alle istituzioni che si accontentano di un tasso inferiore al 2%, che a sua volta si finanziano sul 
mercato con tassi più alti. In sostanza molte istituzioni, compresa l’Italia con i suoi 40 mld prestati, 
sostengono un costo ulteriore sugli interessi in nome del salvataggio greco. Pertanto se ci sarà da 
staccare la spina ad un paese che non avrebbe nemmeno dovuto entrare nell’Unione non credo 
che assisteremo ad un contagio. Al netto di tutto questo, nei prossimi giorni ho la sensazione che 
assisteremo ad uno Tsipras più ragionevole, dopo la sbornia derivante dalla vittoria elettorale.  
 
Questione tassi: i dati sulla forza lavoro e sulle dinamiche salariali Usa hanno sorpreso anche 
questa volta. Per certi versi verrebbe quasi quasi da dire che i dati siano taroccati al fine di 
assecondare la credibilità della Fed, ma ci dobbiamo attenere a quanto vediamo senza sposare 
teorie complottiste. Più volte ho sostenuto il fatto che dobbiamo stare attenti a quello che la Fed 
dice e non a quello che fa. Da molto tempo la Banca Centrale americana è intenzionata a riportare 
il sistema verso una situazione di normalità, a costo di pagare qualche scotto in termini di crescita 
o di ridimensionamento del mercato finanziario.  
Nella giornata di venerdì abbiamo visto un bel ripiegamento dei Titoli di Stato e contestualmente 
un rafforzamento del Dollaro. L’emigrazione dai Titoli di Stato dovrebbe quindi in qualche modo 
favorire un afflusso di capitali verso la parte equity, soprattutto su quei settori meno condizionati da 
un rialzo dei tassi. Fra i settori più interessanti quindi potrebbero riconfermarsi i ciclici e i 
tecnologici.  
 
Fatte queste considerazioni, al netto del QE europeo che tra poche settimane prenderà vita, 
ritengo che nel Vecchio Continente sia cambiato in modo moderatamente positivo il clima. Le 
proiezioni sulla crescita per il 2015 e il 2016 sembrano improvvisamente migliorate, per questo 
basta vedere come ha rivisto al rialzo la crescita il centro studi di Confindustria, che sicuramente 
peccherà per eccesso. Dette revisioni al rialzo, non si limitano solo all’ufficio studi di Confindustria.  
 
Ultime dichiarazioni di Bankitalia: con circa 140 mld in mano da spendere la Banca Centrale 
italiana è tornata a parlare di bad-bank. Credo che questo tema sia un buon motivo per pensare ad 
un risveglio del settore in ottica speculativa.  
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Insomma: sembrano esserci tutti i presupposti perché la festa possa continuare almeno fino a 
marzo-aprile.  
 

INDICE FTSEMIB BANCARI 
 

 
 
Questo è l’indice bancario italiano, estremamente correlato con il Ftsemib. Il beta di questo indice 
è ovviamente molto alto, mentre sul grafico sono ben evidenti i punti Elliott-Fibonacci.  
 
Fra le banche meglio predisposte troviamo: Pop Milano e Intesa. Ben più forti quelle rivolte al 
risparmio gestito come Fineco, Azimut, Banca Generali e Mediolanum.  
 
Ovviamente stiamo parlando di un settore che nel medio lungo periodo ha ben poco da offrire se 
non sotto il profilo puramente speculativo.  
 
A livello europeo infatti, il settore bancario è fra quelli meno performanti.  
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Come si stanno comportando i nostri trading system? 
 

TS DAX 
 

 
 

 
 
 
 

30/01/2015 SHORT1 1               10734 1,00 5 268345

02/02/2015 REVLONG1 2                      10740 1,00 10 -537010

03/02/2015 LONG2 1                      10940 1,00 5 -273505

03/02/2015 FLAT2 1               10905 1,00 5 272620

03/02/2015 FLAT1 1               10880 1,00 5 271995

05/02/2015 SHORT1 1               10849 1,00 5 271220

05/02/2015 REVLONG1 2                      10916 1,00 10 -545810

05/02/2015 REVSHORT1 2               10887 1,00 10 544340

06/02/2015 FLAT1 1                      10781 1,00 5 -269530

06/02/2015 LONG2 1                      10781 1,00 5 -269530

 -                  -           0 1,00 0 0

 187                  186          0 1,00 0 0

-218020

utile/perdita

dax future 51.605    
1                  10785
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TS BUND 
 

 
 

 

 
  

30/01/2015 LONG2 2                      159,44 1,00 4 -318884

02/02/2015 FLAT1 2               159,35 1,00 4 318696

02/02/2015 FLAT2 2               159,4 1,00 4 318796

03/02/2015 LONG2 2                      159,02 1,00 4 -318044

03/02/2015 FLAT2 2               159,03 1,00 4 318056

04/02/2015 LONG1 2                      158,78 1,00 4 -317564

05/02/2015 FLAT1 2               159,1 1,00 4 318196

05/02/2015 LONG1 2                      159 1,00 4 -318004

05/02/2015 FLAT1 2               158,47 1,00 4 316936

06/02/2015 LONG1 2                      158,7 1,00 4 -317404

06/02/2015 FLAT1 2               158,38 1,00 4 316756

06/02/2015 SHORT1 2               158,43 1,00 4 316856

 318                  320          0 1,00 1276 -1276

327602

utile/perdita

bund future 158,41 10.782    
2-                  
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ANALISI QUANTITATIVA 
 

 

 
LEGENDA 

 
Sopra 1,03 BUY 

Tra 1 e 1,03 NEUTRAL BUY 

Tra 0,97 e 1 NEUTRAL SELL 

Sotto 0,97 SELL 

 
ETF 

 

 
 
Situazione sempre molto positiva per i mercati asiatici, compreso il Giappone. Quest’ultimo accusa 
una timida perdita di forza nei confronti del mercato europeo, se guardiamo all’etf coperto da 
cambio. Lo Yen tuttavia sembra aver terminato la fase di rimbalzo tecnico, soprattutto nei confronti 
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del Dollaro. Fra i mercati emergenti la Turchia presenta segnali di indebolimento, dovuto 
principalmente alla svalutazione della moneta. Molto forte continua ad essere il Dax.  
Sull’oro assistiamo ad una perdita di forza, ma al contempo ad una discesa di direzionalità ragione 
per la quale è attesa una fase di consolidamento.  
 
Sulla parte bond emergente potremmo vedere nei prossimi giorni un quadro riflessivo, dovuto 
principalmente alla fase di correzione dei Bond Usa. Un rialzo dei tassi è visto come una minaccia 
per i bond emergenti, nel ricordo del 2013, ma la situazione sembra un tantino diversa. In 
particolar modo la parte più a rischio è quella relativa al Sudamerica e ai paesi emergenti meno 
virtuosi, mentre un altro discorso è parlare di Asia.  
 
Tutti gli asset nei quali il Dollaro incide, (esempio un etf nasdaq non coperto, o un indice Msci 
World), non hanno rivali, fatta eccezione per India, China, Asia e Dax. Il cambio, ad oggi, ha inciso 
molto e forse sarà così ancora per qualche mese. Tuttavia un investitore europeo non può 
ragionare totalmente in dollari, in quanto rischierebbe di aumentare sensibilmente la volatilità dei 
propri investimenti, dovendo ragionare in Euro. Una buona diversificazione è la soluzione a tutti i 
mali. Fase ancora buia per le materie prime. 

 
 

SETTORI 
 

 
 
I settori che più convincono sembrano essere Financial service, Costruzioni e Tech, mentre 
rimangono in situazioni precarie oil, basic resources, utility e bank. Particolarmente deboli le 
banche francesi.  
Su quelle italiane, alla luce delle intenzioni di Bankitalia di procedere alla costituzione di una bad-
bank è probabile assistere ad una riduzione della forbice con quelle europee.  
 
Settore comunque sempre a rischio, in considerazione soprattutto del caso Grecia e in seconda 
battuta dell’effetto tassi Usa, ancora da esplorare.  
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TITOLI DAX 
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TITOLI CAC 
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FTSEMIB 
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VALUTE 

 
 

 
 
Sulle valute non scherziamo, nel senso ho si fanno le cose con elementi certi o sostenibili o 
altrimenti meglio lasciar perdere. Ho visto alcuni inutili idioti consigliare bon in Sek diciotto mesi fa 
con un bel risultato di -20% contro Euro. Roba da matti.  
 
Un tantino diverso prendere di mira un cross come Usd/Yen quando vale 101/102 e vederci del 
valore……….ovviamente in favore del Dollaro. Aud e Nzd sono le altre monete sulle quali ritengo 
vi sia maggiore stabilità, ma è giusto non esagerare, in quanto in particolar modo la banca centrale 
australiana, per l’ottantesima volta ha dichiarato di voler scoraggiare una rivalutazione del cambio. 
Del resto stiamo parlando di aeree a forte afflusso di liquidità riveniente dalla Cina. Potrebbe 
essere interessante lo short su Aud contro Nzd con stop a 1,085, con l’obiettivo di puntare verso la 
rottura dell’importante supporto di 1,04.  
 
Pericoli sono presenti sulla Lira Turca, non proprio il tempio della stabilità. 
 
Probabile nuovo rally de Dollaro contro Yen. Posizioni long andrebbero difese con stop a 116,5. 
Resistenza 122 oltre la quale potremo assistere ad un aumento violento della direzionalità. 
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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 Contratti di 

Gestione di qualunque 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. 
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