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Durante la precedente settimana vi ho detto che una rottura di 1,05 del cambio Euro/Dollaro 
avrebbe aperto molti interrogativi sulla possibilità della Bce di tenere sotto controllo il tutto. 
Guardando il grafico di lunghissimo periodo che parte dagli anni 80 (L’Euro a suo tempo si 
chiamava Ecu), possiamo osservare una dinamica perfetta, secondo la teoria di Elliott-Fibonacci.  
L’Euro per sua natura è una valuta forte nei confronti del Dollaro. Quanto sta accadendo in questi 
ultimi mesi, non è altro che un artificio creato dalla Bce, al fine di rianimare i paesi periferici 
disastrati dal rigorismo. Quindi attenzione a sparare sentenze sulla Moneta Unica. Il caso greco, 
benché pericoloso o Podemos per la Spagna, potrebbero essere problemi solo passeggeri per 
l’Euro e comunque circoscritti ai paese deboli. Pensiamo ad un Euro senza la Grecia. La sua forza 
aumenterebbe e non il contrario. La fine dell’Euro ci sarebbe solo quando la Germania deciderà di 
uscirne, in quanto vera artefice del surplus Ue nei confronti del Resto del Mondo. Tale ipotesi, che 
non può essere esclusa, al momento è nel cassetto essendoci priorità più attuali come appunto la 
Grecia o la crescita.  
 
Come detto, il crollo dell’Euro è da ricercare nel QE della Bce e non in un cambiamento strutturale 
dell’interscambio commerciale, che anzi sta migliorando proprio grazie alla svalutazione.  
La pressione vista nelle ultime settimane è la stessa di quella subita dallo Yen l’anno scorso, nel 
momento in cui la Boj decise di aumentare la massa monetaria.  
 

Quindi: KEEP CALM  
 

L’Euro sarà destinato a reagire e anche violentemente ben prima della parità 
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BILANCIA COMMERCIALE USA 1981/2015 

 
 

BILANCIA COMMERCIALE EUROPA 1999/2015 
 

 

 
 

Ma di che cavolo vogliamo parlare? Mi viene solo da ridere 
 

In questi giorni ho letto addirittura qualcuno che si meravigliava di come il Dax avesse performato 
meglio dell’indice SP500 dai massimi del 2007. Quasi come se volesse sottolineare la scarsa 
rispondenza del mercato azionario rispetto all’economia reale.  
GENERAL MOTOR, LEHMAN, CHRYSLER, AIG/ VOLKSWAGEN, BMW, DAIMLER, ALLIANZ. 
Potremo suddividere questa lista tra Decadenza e Rinascimento. I dati indicano altro se invece il 
confronto viene fatto tra Sp500 e lo Stoxx50. In quest’ultimo caso la decadenza è conclamata.  
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L’unica speranza che abbiamo pertanto è tenerci buoni i tedeschi e che Draghi non forzi più di 
tanto la mano. In quel caso la fuoriuscita della Germania potrebbe finire improvvisamente dal 
cassetto alla scrivania. 
 
I dati sulla bilancia commerciale che vi ho appena messo in evidenza, sono l’elemento chiave che 
non mi fa temere il peggio sulla Moneta Unica.  
 
Quando vidi a suo tempo la necessità di un’ipersvalutazione dello Yen nei confronti del Dollaro i 
dati erano completamente diversi. Il Giappone, da un surplus strutturale, infatti era passato da 
alcuni anni ad una bilancia commerciale negativa, cosa mai vista nel Sol Levante.  
 

BILANCIA COMMERCIALE GIAPPONE 

 
La cosa interessante è che nonostante la Boj il Giappone non riesce a ritornare in surplus. 

Nonostante il crollo del WTI.  
YEN: moneta destinata a svalutarsi nel tempo, contrariamente all’Euro.  

 
Per come è strutturato il tessuto economico, la Germania, grazie a questa svalutazione dell’Euro, 
vedrà aumentare i salari, che incideranno fortemente su un risveglio dell’inflazione ben prima di 
quanto noi pensiamo.  
 
Per quanto riguarda gli Stati Uniti, non possiamo fare a meno di sottolineare che gran parte della 
crescita economica è stata guidata dallo shale oil, che ad oggi non se la passa molto bene. La 
Yellen su questo punto credo sia stata piuttosto chiara.  
 
Il prossimo mercoledì la Fed dovrebbe uscire con un comunicato simile al precedente, togliendo la 
parola paziente e sostituendola con un’altra che con molta probabilità non ne cambierà la 
sostanza.  
 
Gli Stati Uniti, purtroppo, non possono permettersi un rialzo dei tassi. Questa impossibilità è 
dettata dalla natura dei dati che stanno uscendo, e soprattutto dalla forza del Dollaro che sta 
incidendo e non poco sulle prospettive.  
 
Un rialzo dei tassi lo leggerei esclusivamente come una mossa, al fine di imporre al mercato, la 
credibilità della Fed. A quel punto i mercati potrebbero entrare anche nel panico, permettendo una 
fuoriuscita della ricchezza dall’economia virtuale a quella reale, il che non sarebbe un’eccezione 
rispetto al passato. Una cosa simile l’abbiamo vista nel lontano 1987, quando al crollo di Wall 
Street non seguì la recessione tanto temuta, bensì uno dei periodi più floridi della storia americana. 
 
Nonostante i pericoli di un rialzo dei tassi Usa, il rischio maggiore sulla parte bond lo vedo in 
Europa (qualora la Bce fosse obbligata a tirare un po’ il freno sull’Euro), mentre gli Usa hanno 
praticamente scontato tutto quanto c’era da scontare sulla parte lunga. Basti pensare che un T-
Bond americano a 30 anni rende circa il 2,75 contro lo 0,60 tedesco. A questi livelli di Dollaro la 
copertura in valuta è d’obbligo. 
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Come si stanno comportando i nostri trading system?  
 

TS DAX 
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TS BUND 
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ETF 

	

	
 
Fatta eccezione per gli etf sulla borsa americana, legati al dollaro, qualche segnali di cedimento 
affiora su India, che comunque rimane in un trend decisamente positivo. Bene il Dax. In deciso 
peggioramento l’etf del Sudafrica. Non attraente la situazione delle borse dell’Est Europa. Qualche 
miglioramento viene registrato dall’etf commodity, in particolare quello no energy. Turchia e Brasile 
sono le borse che più mi preoccupano sotto l’aspetto tecnico.  
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SETTORI 

 

 
 
Il settore auto si sta avvicinando a obiettivi ritenuti fino a poco tempo impensabili da 
raggiungere così velocemente. Del resto con il petrolio a zero era prevedibile. Difficile 
trovare settori che non siano vicini ad obbiettivi di lungo. Interessante Industrial Good, 
Health Care, Food & Beverage e Real Estate. Deboli ancora le utility.  
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TITOLI DAX 
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TITOLI CAC 
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FTSEMIB 

 
 

 
  



���������	�
�����
��
�

����������������������
�� �
�

 
 

������
����������������  ������ �
 

 

 
VALUTE 
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