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Golia nascosto da Davide

Con tutti i riflettori rivolti verso la Grecia, piccolo Davide dell’eurozona diventato un gigante
grazie al comportamento greco e a quello dellakKera passato in secondo piano quello che sta
accadendo in Cina, la seconda economia mondialet@eltrainante di un capitalismo che cerca
sempre nuovi consumatori.

Il mercato azionario cinese in circa 1 mese hagi20%, dopo aver realizzato il 150% in 1 anno.
La vera notizia non é questa, in fondo in Cinagferti parlavano di una bolla gia da mesi visto
I'aumento spropositato delle quotazioni, ma chiara le spese.

CHINA NUMBER OF NEW STOCK INVESTORS
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Come si puo vedere chiaramente, da Gennaio 2Q@Esdb buoi € entrato nel mercato cinese,
indebitandosi per poter comprare azioni che senalm@destinate ad aumentare all’infinito. La
crescita é stata talmente massiccia che la patditd0% equivale a 3 triliardi di dollari, ovveraip
della capitalizzazione del Dax (borsa tedesca).

Milioni di cinesi si sono indebitati per entrarelorsa e seguire i messaggi mediatici del governo
cinese, che un po’ come negli usa per spingeref@aia e in consumi ha pensato bene di gonfiare
gli assett finanziari, modo semplice e facile pemerare ricchezza ma non necessariamente
consumo. La ricchezza infatti viene consumata i\|U#$a societa dove il risparmio € sconosciuto,
mentre in altre culture non e detto.

Nella rete dell'ultima onda di rialzo sono caduiche numerosi pesci medi e grossi, visto che
leggendo i bilanci di diverse societa cinesi sievedme il guadagno sia ormai derivante in buona
parte da possedimenti azionari e non piu da lagffettivo. Ci sono inoltre numerosi casi
documentati di aziende in buone condizioni chiusegermettere al proprietario di investire tutto in
azionario e quindi moltiplicare i soldi grazie gtleotezione della politica governativa.

Il ribasso del 30% ha mostrato chiaramente corgevérno cinese non possa controllare gli assett
finanziari, che una volta spediti sulla luna, senesi anche piu velocemente, per ora del 30%.
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The Great Leverage of China How much of China’s stock market is fed by borrowed money?

Borrowed money invested in the stock market, as of May 13 Stock-market margin  Margin debt as a
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Sources: Credit Suisse (borrowed money), Shanghai and Shenzhen stock exchanges (borrowed money, 2014 l'l‘}
margin financing), NYSE (margin dedt) THE WALL STREET JOURNAL.

Dicevamo qualche paragrafo fa che i cinesi haneega modello il “pensiero” americano, quindi
hanno iniziato ad indebitarsi per poi a leva ptéebnmmettere” sull’azionario. Questo meccanismo
e virtuoso fino a che I'azionario sale, e diveriteettanto mortale sia per le tasche degli indé¢bita
che per I'economia quando la borsa scende.

Si parla infatti 80-100 milioni di cinesi colpitaetiribasso della borsa, con conseguente riduzione
della capacita di spesa e scottatura finanziarenukltire.

Record Surge in Margin Debt Has i
Fueled China's Stock Rally Balance of Margin Loans

Shanghai Composite

Per alcuni versi gli esperti di mercati asiatiendono a far somigliare 'andamento del mercato
cinese e il contesto associato a quello del mateat@nese di alcuni anni fa, in cui dopo una
repentina crescita derivante dall’interesse dglécslazione e dall’indebitamento, il mercato era
crollato dell’80% in 8 mesi, tornando a livelli iagevoli per quanto riguarda i rapporti prezzoiutil
e le quotazioni rapportate ad altri mercati mondial
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China

China's Stocks are at Least Three Times More
Expensive Than Any Other Major Market

Hong Kong  France India Germany  Japan Canada  Switzerland

In Cina inoltre il taglio dei tassi di interessétdadalla Bank of China in un’ottica di potenziarteen
dell’economia, ha fatto il resto nel surriscaldanesistema che era gia caldo.
E’ importante monitorate la situazione cinese, pélicmercato cinese puo essere un price indicator
per quello americano per diversi motivi:

1. Come gia detto, la crescita esponenziale primarddb € avvenuta per I'entrata del retail e

quindi la crescita enorme della domanda ha spatpubtazioni mediante indebitamento e
investimento a leva

2. La situazione da tenere sotto controllo, non eotédrivello dei prezzi, quanto le dinamiche
di mercato. Il mercato e salito grazie ad una jpalimonetaria mirata a farlo salire e
intervento governativo e della banca centrale. @unparla del fallimento di una politica
mirata a guidare il mercato, non tanto di una cioree di prezzo.

3. Le conseguenze possono essere sociali ed econonmfdté molti investitori sono entrati
in borsa spinti dalla propaganda governativa preddé¢'ultima onda e quindi anche il sell-
off successivo. Questo potrebbe generare mal cantetia persone.

4. Il governo cinese ha numerosi strumenti per inteéreee calmare il mercato, come ha gia
fatto in questi giorni. Questo pero comporta rigoiché piu si interviene su un mercato
meno lo si rende libero di lavorare.

Inoltre come dicevamo nel tempo il mercato cinesereelato al mercato USA. Il mondo ormai
globale non puo essere indifferente davanti abnééimento della piu grande economia emergente e
i mercati globali sono tra loro cosi legati cheavimenti di uno si armonizzano nel medio con
quello degli altri. Il vantaggio della Cina & cthednsumo interno & ancora basso e quindi puo
spingere su questa leva per aumentare i consunig manipolazione dei mercati come diciamo da
tempo €& sempre un rischio e prima o poi le corserpidella mancanza di equilibrio e
liberalizzazione si pagano.
Ci sentiamo infine di fare alcune consideraziominifeettere insieme su cosa e il mercato ai giorni
nostri:

1. La Cina stava per chiedere I'introduzione dello Vol sistema di valute internazionale

SPR ... dopo poco che se ne parla il mercato vaaishoe pare che dietro ci siano grossi
disinvestimenti USA. Sara sicuramente un caso.

venerdi 10 luglio 2015 | | _4-



Analysis & Research MRAE www.moneyriskanalysis.com

analysis

2. Nel mercato USA la Fed che ha i tassi a zero da8Z0intervenuta massicciamente con i
ge. In Europa c’e il ge. In Cina la banca centsédeintervenendo per sostenere 'azionario.
Le banche centrali mondiali stanno intervenendosinemmente per tenere in piedi un
sistema capitalistico che scricchiola in tutte detipdel mondo e in tutte le salse lo si
condisca (emergente come quello cinese, consolatai@ quello europeo, dinamico come
quello americano)

3. La situazione Greca (un topolino diventato un mammtermini di interesse), il crollo del
mercato cinese, la “finta” fase espansionisticarazara, fanno pensare alla fine di un
superciclo politico eéconomico che richiede un “reset” prima di proseguire. Saiest
problemi non li risolve, affrontarli si.

4. La Fed non sembra riuscira ad alzare i tassi nEb20FMI continua a chiedere di non
farlo. Considerato che Fed e FMI sono USA, sembeailddibattitto si stia scaldando. La
Fed vuole alzarli per poterli abbassare, I'FMI predce tenere calda I'economia. Se si pensa
al dato in sé, ovvero che gli USA predicano uneesp solida ma hanno una battaglia
interna per alzare i tassi di 0.25 0 0.15, é chitw®la situazione € piu critica di quello che
sembra.

Quindi in un momento in cui sembra che esista BBloopa, ricordiamoci che c’e anche la Cina,
perché prima o poi se ne accorgeranno anche i th&eguppati”.

Glossario

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

General Disclaimer

Le informazioni contenute nel presente sito internet sono frutto di una accurata selezione di fonti da noi
considerate attendibili. Non se ne garantisce laccuratezza o la completezza e nulla, in questo sito, €'
stato realizzato per fornire questa garanzia.

MoneyRiskAnalysis non sf assume alcuna responsabilita’ per i danni derivanti dall'uso d'informazioni
contenute in questo sito.

Ne' guesto sito, ne' il suo contenuto, ne' una sua copia possono essere modificati in qualsiasi modo,
trasmessi o distribuiti senza citare /la fonte ovvero MoneyRiskAnalysis.
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I componenti del team di MoneyRiskAnalysis possono avere in corso acquisti, vendite o possono
detenere posizioni di lungo o breve periodo sul mercato e/o avere interessi collegati ai valori mobiliari
menzionati. Quanto espresso circa tali valori mobiliari riveste esclusivamente carattere informativo e
non ha carattere di offerta, invito ad offrire o di messaggio promozionale finalizzato all acquisto, alla
vendita o alla sottoscrizione dei predetti valori mobiliari.

MoneyRiskAnalysis non sf assume alcun tipo di responsabilita’ in relazione alle informazioni fornite da
altri siti ai quali ci sf possa collegare attraverso il presente sito. Qualsiasi raccomandazione o opinione
espressa su tali altri siti sono di esclusiva responsabilita’ dei titolari di tali siti e non costituiscono nella
maniera piu' assoluta raccomandazioni o opinioni di MoneyRiskAnalsysis. L'eventuale possibilita’ di
collegarsi ad altri siti non rappresenta pertanto una raccomandazione o un approvazione da parte di
MoneyRiskAnalysis a guanto contenuto in tali siti.

Lanalisi dei dati e le informazioni contenute in questo website sono preparate a solo scopo informativo,
€ 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
gualungue societa’. Questo website non fornisce nessuna indicazione, consulenza o informazione
necessaria a prendere alcuna decisione di investimento. La performance del passato non e’ indicativa di
uguall rendimenti nel futuro.
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