
Analysis & Research 
 

www.moneyriskanalysis.com 

 

 
 

sabato 30 gennaio 2016  - 1 - 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

Analisi Settimanale 
30.01.2016 

 

 

 
  



Analysis & Research 
 

www.moneyriskanalysis.com 

 

 
 

sabato 30 gennaio 2016  - 2 - 

 
 

E’ l’ora di ri-emergenti  
 

 
Sono molti mesi, forse anche troppi, che i mercati emergenti vengono etichettati come “affogati”. I 
coefficienti di sostenibilità dicono che se ci sono dei paesi a rischio annegamento sono proprio 
quelli cosiddetti core. 
 

Demografia – Crescita – Monetarismo 
 
Sono tre elementi essenziali, dai quali i mercati si sono allontanati in termini di valutazione, 
badando più alle parole di Draghi piuttosto che a quelle della Yellen.  
 
I macrotrend pertanto, sembrano essersi presi un periodo sabbatico, lasciando il posto alla 
speculazione, volta a cogliere i flussi e deflussi del momento, la quale non si preoccupa certo della 
sostenibilità a lungo termine.  
 
Demografia 
 
Questa parola sta alla base di un sistema economico. Una popolazione in crescita e oltretutto 
giovane, esprime un alto potenziale di espansione economica, sostenibile nel lungo. Al contrario, 
quando la popolazione invecchia, il debito pubblico è destinato ad aumentare intraprendendo la 
traiettoria dell’insostenibilità. A questo pertanto corrispondono tassi di crescita anemici. Esempi 
eclatanti sono il Giappone e l’Italia.  
 
Qui sotto possiamo vede una mappa che indica l’età media per singolo paese. 

 
 
Fra i paesi più giovani e interessanti troviamo l’India e l’Indonesia, mentre la Cina sta subendo un 
rapido invecchiamento a causa delle nascite controllate. 
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Crescita 
 
Quando si parla di macrotrend non ci si deve limitare ai fattori contingenti, ma a delle 
estrapolazioni decennali, sulla base di elementi resilienti nel lungo termine, come la crescita 
demografica, culturale e urbana. 
Il grafico qui sotto descrive i tassi medi di crescita per ogni singolo paese nei prossimi 40 anni.  

 
 
Anche in questo caso troviamo Indonesia e India fra i primissimi posti. Promettono molto bene 
anche Australia, Nuova Zelanda e Turchia.  
 
Monetarismo 
 
Sarà un caso, ma è proprio in quei paesi più vecchi demograficamente, che assistiamo ad un 
processo deflattivo tale da aver spinto le banche centrali a portare i tassi in negativo. Prestare i soldi 
quasi sembra diventato un bisogno, piuttosto che un servizio. Segno che le regole che hanno tenuto 
in piedi il sistema capitalista iniziano a traballare. La Fed sembra a tutti i costi voler evitare questo 
destino.  
In un paese vecchio demograficamente, la capacità di spesa diminuisce. Pensiamo ad esempio al 
potere di acquisto di una pensione rispetto all’ultimo stipendio. Pensiamo a come questo verrà 
sostituito da un giovane che entrerà nel mondo del lavoro. Quali saranno le sue capacità di spesa 
rispetto a colui che è appena andato in pensione? Ovviamente soprassediamo in questa sede sul 
problema della disoccupazione giovanile. 
Nei paesi emergenti, il monetarismo, gode tutt’oggi di quelle regole che hanno tenuto in piedi per 
secoli il nostro sistema. Abbiamo infatti un’inflazione, chi più chi meno, ma un’inflazione. 
Abbiamo dei tassi di interesse che in qualche modo remunerano il capitale. Abbiamo delle banche 
centrali che ad oggi, possiedono tutte le armi necessarie per regolare la crescita economica. Armi 
oltretutto convenzionali. Abbiamo soprattutto salari che stanno crescendo a ritmi superiori 
all’inflazione, visto i bassi livelli in cui si trovavano, con aumento del potere di acquisto.  
 
In passato, la parola emergenti era fin troppo generica e spesso veniva abbinata ad alcune 
commodity in primis il petrolio.  
Con la crisi di liquidità e il crollo delle commodity è nata finalmente una vera e propria selettività, 
che ci obbliga a valutare con estrema cura le aree sulle quali puntare.  
Paesi che negli anni precedenti si sono seduti sugli allori e altri che invece hanno dato o stanno 
dando vita a riforme strutturali importanti, è una prima distinzione. Altri fattori utili a selezionare il 
tutto possono essere quelli culturali, reddituali, politici etc. 
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Due mercati a confronto 

 

 
 
Indonesia e India sono due mercati che sembrano andare di pari passo, con maggior volatilità sulla 
prima.  
Entrambi i due paesi possiedono ampi margini di sviluppo, se guardiamo soprattutto ai benefici che 
potrebbero derivare da un miglioramento delle infrastrutture. Problema questo sul quale le autorità 
politiche ed economiche sembrano piuttosto focalizzate.  
 
Guardando all’aspetto grafico, l’Indonesia sta evidenziando segnali positivi, sia sul breve che sul 
lungo. 
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Segnali importanti arriverebbero alla rottura di 11,40. Indonesia non è solo materie prime, ma 
soprattutto uno dei paesi più popolati e più giovani della Terra, che sta iniziando a porre buone basi 
per una crescita sostenibile.  
Oltretutto i risparmiatori locali sono sempre stati propensi ad investire sul reddito fisso. La tendenza 
quindi dovrebbe essere quella di un aumento degli asset azionari all’interno dei portafogli degli 
indonesiani.  
Rispetto ai mercati europei, la forza intrinseca dell’indice in questione è aumentata sensibilmente. 
 
Un altro paese che sembra offrire buoni spunti tecnici è la Turchia, ma su questo punto 
personalmente rimango avverso a dare credito ad un regime che ha veramente poco da condividere 
con la democrazia.  
 

Quello che accadrà o sta già accadendo 
 

Bella l’Europa vero? Bail-in e Schengen, sono le ultime di una lunga serie di problematiche. Della 
Grecia abbiamo perso le tracce, in Spagna la governabilità è solo un ricordo, in Portogallo lo spread 
sta risalendo pericolosamente, mentre per l’Italia è bene fare come gli struzzi, perché quando gli 
elettori andranno a votare potrebbero seriamente sconvolgere il quadro e i piani della Ue, ma 
mancano ben due anni. Quindi per adesso cerchiamo di gioire con la crescita dei decimali.  
 
L’unico a tenere in piedi questo conglomerato di matti è un certo Mario Draghi, che con la sua 
determinazione e il suo coraggio ha evitato da tempo la deflagrazione dell’Euro. 
 
Mentre quindi i politici vanno nella direzione opposta, la Bce ha ormai portato i tassi sotto lo zero, a 
costo di evitare una deflazione da deleverage.  
Solo un folle, dalla Cina o dagli Usa, si affaccerebbe ad acquistare bond europei, che 
inevitabilmente saranno destinati a finire in pancia alla banca centrale.  
 
Gli investitori europei, invece, se vorranno trovare rendimento dovranno affacciarsi a bond ex 
Europa e preferibilmente Usa o paesi emergenti (quantomeno sostenibili). In alternativa ci sono gli 
high yield o i subordinati ☺ 
 
L’Europa è e sarà ancor più oggetto di deflussi monetari, come del resto lo è da tempo il Giappone. 
 
Tali deflussi andranno pertanto in favore di quei paesi con le carte in regole e fra questi mi sento in 
dovere di metterci alcuni emergenti, oltre ad Usa, Australia e Nuova Zelanda.  
 
Per troppo tempo, certe aree emergenti sono state oggetto di deflussi proprio in previsione del 
tapering, prima e dell’aumento dei tassi Usa, poi. I prezzi degli asset pertanto hanno scontato in 
modo evidente tali preoccupazioni. L’Europa, al contrario veniva vista come un’area di rifugio, nel 
momento in cui si parlava di cambiamento della politica monetaria Usa. Più che un rifugio, si sta 
rivelando un covo di briganti.  
 
In Europa, tuttavia, ci sono molte multinazionali (purtroppo non in Italia) che sono ben esposte alle 
aree più promettenti, ma a mio parere deve essere evitato tutto quello che ha a che vedere con le 
problematiche interne.  
 
Alla prossima 
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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 l'accuratezza o la completezza e nulla, in questo sito, e' 
stato realizzato per fornire questa garanzia.  
 
MoneyRiskAnalysis non si assume alcuna responsabilita' per i danni derivanti dall'uso d'informazioni 
contenute in questo sito. 
 
Ne' questo sito, ne' il suo contenuto, ne' una sua copia possono essere modificati in qualsiasi modo, 
trasmessi o distribuiti senza citare la fonte ovvero MoneyRiskAnalysis. 
 
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 si assume alcun tipo di responsabilita' in relazione alle informazioni fornite da 
altri siti ai quali ci si 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 quanto contenuto in tali siti.  
 
L'analisi dei dati e le informazioni contenute in questo website 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 website 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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