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Tsunami liquidità  
 
 
 
Quanto incide la liquidità sui prezzi di mercato? Direi tutto. 
 
Ucciso Nemtsov, il leader dell’opposizione russa. In altre situazioni in cui la liquidità viaggiava su 
livelli normali, questo evento sarebbe stato determinante per scatenare un “putin-ferio”. 
 
L’episodio invece, salvo un precipitarsi degli eventi, rimarrà circoscritto a se stesso, passando nel 
dimenticatoio nel giro di poche ore.  
 
Viceversa, è il bello delle liquidità che abbonda, sui giornali osserviamo titoloni a caratteri cubitali, 
che evidenziano come la ripresa in Italia sia iniziata e che lo spread ha ormai raggiunto livelli quasi 
tedeschi, facendoci risparmiare quasi dieci miliardi entro i prossimi due anni. Come per incanto, 
anche la deflazione sembra scongiurata, tralasciando il fatto che molti aumenti siano il frutto di 
tasse e accise su tabacchi e carburanti.   
 
In un Mondo chiaramente super informatizzato che ormai fa agire le persone all’unisono è facile 
attendersi uno spostamento di massa della liquidità in favore di asset collegati alla ripresa.  
Del resto, sui media, manca solo l’invito esplicito a comprare azioni, mentre si dà per sottinteso 
che questo sia l’ultimo treno per arrivare alla destinazione prefissata, ossia quella dei facili 
guadagni.  
 
Tutto ciò non fa una minima grinza rispetto a quanto avevo previsto alla fine del 2014.  
 
Venuta meno la possibilità di ottenere rendimenti sulla parte obbligazionaria, era più che evidente 
assistere ad uno spostamento in direzione della parte equity, soprattutto se guardiamo alla 
macchina del risparmio gestito.  
 
Tale processo quindi sembra man mano accentuarsi, visto il miglioramento del ciclo economico 
europeo, che ad oggi sembra improvvisamente diventato l’epicentro delle mille occasioni.  
 
In settimana abbiamo visto come la Spagna stia crescendo a ritmi elevati, ben superiori alle più 
rosee attese. L’Istat che è uscita sbandierando una ripresa in Italia dello 0,1 per il primo trimestre. 
Questo dato a mio parere sarà addirittura superato, in quanto parto dal presupposto che un istituto 
come l’Istat sia stato quantomeno prudente, al fine di estrapolare un dato futuro, basato sui 
consumi dei primi due mesi.  
 
In Germania, assistiamo ad una ripresa dei consumi interni come non si era mai vista negli ultimi 
dieci anni, mentre il rapporto Euro/Dollaro sta diventando una vera e propria manna per le società 
che sono propense ad esportare.  
 
Le trimestrali delle aziende che seguiamo da vicino, hanno riportato dati, che sottolineano quanto 
detto sopra.  
 
Anche la casalinga di Voghera, sa che da lunedì la Bce parte con il bazooka da 60 mld di acquisti 
mensili sui titoli di stato e che solo un masochista rinuncerebbe a salire sul famoso treno 
precedentemente descritto.  
 
Ah dimenticavo di dire che pure la Cina, sta convergendo verso una politica super espansiva, 
avendo abbassato i tassi proprio sabato 28 Febbraio per la seconda volta dall’inizio dell’anno.  
 
Tutto converge al bello, mentre niente di ostile sembra apparire all’orizzonte.  
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Quello che è necessario in questo momento è non contraddire i mercati. Il rischio di ottenere 
risultati fallimentari sarebbe elevato.  
 
Tuttavia credo sia utile considerare la liquidità come unico elemento per fare delle valutazioni.  
 
Quindi è obbligatorio da parte nostra mettere in guardia il lettore su come può ridursi la stessa.  
 
Le cause che possono portare ad una riduzione della liquidità possono essere molteplici. Le più 
importanti possono essere ricercate in: 
 

1) Aumento dei tassi di interesse e cambiamento di politiche monetarie da espansive a 
restrittive. 

 
2) Default di dimensioni importanti che potrebbero concatenare altri default. 

 
3)  Shock di natura geopolitica in grado di spezzare il corretto svolgimento del ciclo 

economico.  
 
Tutti questi tre fattori descritti hanno un tasso di probabilità più o meno considerevole se 
guardiamo a quanto sta accadendo in giro per il Mondo.  
 
Il più importante credo sia il primo, in quanto presto la Fed cambierà la propria politica monetaria, 
attraverso un rialzo dei tassi che entro i prossimi 10 mesi sembra certo.  
Come abbiamo visto nella settimana scorsa i salari reali stanno aumentando in modo 
considerevole, mentre il tasso di disoccupazione è ormai arrivato a livelli fisiologici difficilmente 
comprimibili per la natura in cui ci troviamo.  
Vorrei ricordare che tra il cambiamento della politica monetaria e la percezione dei mercati stessi a 
tale evento vi è solitamente un gap, dettato dalla lentezza con la quale l’onda della liquidità riesce 
a cambiare direzione.  
Fu così nel lontano 2009, quando già da alcuni mesi la Fed aveva avviato il primo QE di circa 1000 
mld di dollari. Il mercato non recepì immediatamente, ma nel momento in cui lo fece, l’inversione fu 
devastante. Questa volta i tempi potrebbero essere molto più ravvicinati fra l’azione e la 
percezione, in quanto l’onda dei mercati ha rallentato da tempo, proprio in previsione del rialzo dei 
tassi, ragione per la quale nel momento x la stessa onda potrebbe aver già perduto gran parte 
della sua forza.  
 
Il punto 2 è ovviamente legato alla Grecia in particolare. La situazione non sembra così fluida 
come poteva sembrare la settimana scorsa. Tsipras troverà non poche difficoltà a far digerire al 
Parlamento una trattativa con la Ue a dir poco fallimentare.  
Mi attendo pertanto colpi di coda rilevanti su questo fronte, in quanto la Grecia cercherà in ogni 
modo di spostare l’ago della bilancia dalla sua parte. Adesso il governo greco sembra prendersela 
con la Spagna e il Portogallo. Scontro all’interno della Ue tra popolari e sinistra radicale. Non 
proprio una bella base di partenza.  
 
Sul punto 3 la situazione sembra al momento rientrata, se guardiamo alla tregua tra Ucraina e 
Russia, ma la situazione anche in questo caso non sembra del tutto fuori pericolo.  
 
 
 
 
 
 
  



Analysis & Research 
 

www.moneyriskanalysis.com 

 

 
 

domenica 1 marzo 2015  - 4 - 

 
 

 

Come si stanno comportando i nostri trading system? 
 

TS DAX 
 
 

 
 

 
 
 
 

TS BUND 
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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 
 

 
 

 
 
Mercato da evitare Turchia, Brasile e Russia. Forza in aumento su Cina, India, Dax e Italia Mid-cap 
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SETTORI 
 

 
 
Auto, Retail, Telecom, Food e Chimacal i settori più forti.  
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TITOLI DAX 

 
 
Titoli interessanti: Heidelbergcement, Merck, Basf e Adidas. Trascurare Lufthansa. 
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TITOLI CAC 
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FTSEMIB 
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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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