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E’ stata una settimana di fuoco, nel vero senso del termine: San
Pietroburgo, ribelli siriani vittime di armi chimiche, risposta
missilistica immediata di Trump (il tempo di terminare I'incontro con
il Premier cinese) e attentato a Stoccolma da parte di un
simpatizzante dell’lsis. All’appello sembra mancare la Corea del
Nord, ma é solo questione di tempo.
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La distanza tra Russia e Usa si allarga
nuovamente, agli stessi livelli della
Guerra Fredda. E pensare che Putin
brindo insieme ai suoi piu stretti
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1{ 50 US cruise missiles were launched at Shayrat airbase, the

suspected airfield used for the chemical attack at Khan
Shaykhun
® Selected Syrian Kurdish locations TI"U m p .

Un clima quindi che sembrava

impensabile fino a qualche settimana fa. Almeno per coloro che
vivono nel Mondo di Alice.
La Russia si trova adesso in una posizione chiaramente imbarazzante,
in quanto non e stata in grado di difendere I'amico Hassad. Tanto per
intenderci, € come se un Paese Nato fosse bombardato dal nemico
storico. Difficilmente gli Stati Uniti applaudirebbero.

Lincontro tra Trump e Xi Jinping & passato in secondo piano, ma non
possiamo trascurare il fatto che il premier cinese sia tornato a casa
con la delusione di non essere stato avvertito dell’intervento, visto
che cinque minuti prima del lancio dei 59 missili, si immortalava
davanti ai fotografi insieme al Biondo che fara impazzire il Mondo.

Anzi a dire il vero, I'attacco alla Siria sembra un avvertimento alla
Cina nel risolvere il piu velocemente possibile la quistione coreana,
onde evitare un intervento Usa.

Nonostante il clima infuocato di questi giorni, i mercati sembrano
vivere all’interno di una palla di vetro.

Sembra quasi che I'economia sia forte e sana fino al punto che il
mercato nemmeno cerca di pesare i rischi geopolitici sotto gli occhi di
tutti.

L’economia americana e talmente forte infatti che nel mese di marzo
ha generato 98 mila nuovi occupati contro attese di 180 mila, mentre
nel mese precedente i nuovi occupati sono stati ritoccati verso il
basso di 20 mila unita.

Ovviamente non puO essere un dato mensile a sconvolgere le
aspettative di un’economia vista in forte crescita, dato i prezzi
espressi dalle borse, ben assecondati da risparmiatori che da qualche
mese sembrano aver trovato I'elisir di lunga vita.

Nemmeno la volonta della Fed di ridurre il proprio bilancio ha scosso
piu di tanto i mercati, dimenticando il circolo virtuoso che il QE ha
provocato sulla dinamica dei mercati negli ultimi 8 anni. Stiamo
parlando infatti dell’inizio di un ciclo contrario monetario a quello
avviato da Bernanke, che in qualche modo portera ad un
restringimento della liquidita seppur a ritmi moderati.

Ovviamente sarebbe stupido farsi illudere dalla quiete dei mercati.
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Sarebbe piuttosto interessante domandarsi del perché I'economia
americana ha creato meno occupati del previsto e le ore settimanali
lavorate hanno subito un calo. Sara una nuvola passeggera o forse e
doveroso approfondire la situazione reale del Paese a stelle e strisce?

Benché i gestori sbandierino tanto ottimismo ben assecondati dai
media, gli Stati Uniti si stanno trovando nella stessa situazione del
2007, se guardiamo alla dinamica dei debiti.

More Americans are taking on auto
and student loans

Total Debt Balance and its Composition
Trillions of Dollars
15
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Sembra infatti, che i consumatori americani simpatizzino
nuovamente per le carte di credio

La Federal Reserve ha annunciato Venerdi che gli Stati Uniti hanno 1
trilione di debiti in carte di credito. Al momento le insolvenze
rimangono molto basse rispetto al passato, ma & chiaro che una

dinamica al rialzo dei tassi mettera in crisi i creditori, specie se questi
operano al limite delle proprie possibilita

Nel grafico a fianco possiamo osservare che le carte di credito non
rappresentano il problema principale. Nel complesso il debito delle
famiglie americane é ritornato ai massimi del 2007 a fronte di redditi
piu alti anche se non in modo eccessivo, ma la sua composizione &
totalmente diversa rispetto a quel periodo, soprattutto in termini
qualitativi.

Se da un lato i debiti sulle case sono ancora ad un livello piu basso,
altrettanto non si pud dire per altre due voci, strettamente legate al
futuro dei consumatori.

| debiti relativi agli acquisti di automobili e quelli contratti dagli
studenti hanno raggiunto livelliimbarazzanti.

Dobbiamo inoltre precisare che queste due voci sono relative a debiti
i cui tassi di interesse sono ben piu elevati rispetto ai mutui.

| debiti relativi alle auto inoltre hanno eguagliato il tasso di
insolvenza raggiunto nel 2010. Ben 6 milioni di debitori in questo
caso ha pagato con un ritardo di almeno 90 giorni.

Complessivamente il debito totale presenta un merito di credito piu
alto rispetto al 2007 secondo la Fed.

E’ doveroso segnalare che nel 2007 il debito presentava un merito di
credito migliore a quello del 2003.

La percentuale di debito detenuta da persone aventi un punteggio
pil basso di credito risulta invece, ancora inferiore al 2007 e al 2003.
Questi sono gli unici elementi di conforto.
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Per il resto e sotto gli occhi di tutti che i consumatori nel loro
complesso hanno fatto nuovamente il pieno, mentre la Fed &
intenzionata a rialzare i tassi anche se in modo graduale.

Molto significativo il fatto che la percentuale dei debiti degli over 60
sia decisamente aumentata nel corso degli anni. Cid € dovuto ad un
migliore merito di credito rispetto ai piu giovani. Spesso questo tipo
di debiti sono rivolti proprio a soddisfare i bisogni dei figli o dei
nipoti, i quali non possono accendere direttamenti finanziamenti con
le banche,

Il dato piu sconcertante tuttavia & da individuare nella vulnerabilita di
una grossa percentuale degli americani.

Circa il 50% delle persone & impreparato per un'emergenza
finanziaria. Quasi 1 su 5 (19%) degli americani non ha niente da
mettere da parte per coprire un'emergenza inattesa, mentre quasi 1
su 3 (31%) degli americani non ha almeno 500 dollari stanziati per
coprire una spesa imprevista, secondo un sondaggio pubblicato dalla
HomeServe U.S. Un altro sondaggio pubblicato dalla compagnia di
assicurazioni MetLife ha scoperto che il 49% dei dipendenti &
preoccupato per il suo benessere finanziario.

Employees who feel in control of their finances

The percentage of workers are financially secure
47%

a5

2014 2015 2016

Source: MetLife

Nel grafico a sinistra in basso osserviamo la percentuale dei
dipendenti che ritiene invece di avere un controllo delle proprie
' finanze.

Vista cosi, I’America appare un
Paese vulnerabile, che ad oggi
non puo permettersi il minimo
scricchiolio finanziario.

Un modello economico basato
ancora una volta sui debiti, piuttosto che su una crescita dei salari
reali. Il post 2007 doveva essere |'era del deleverage, ma non sembra
andata proprio cosi.

Ancora una volta, la distanza tra salari e fabbisogno delle famiglie ha
portato nuovamente ad una crescita dei debiti, favorito questa volta
dalla politica ultra espansiva delle banche centrali.

E’ chiaro che tra le istituzioni finanziarie ci sia una specie di trattato di
non belligeranza, nel quale si cerca di far finta di niente, attirando il
pil possibile anche quei risparmiatori che erano riusciti a distaccarsi
dai mercati dopo le batoste del 2007.

Non e dato sapere quando questa guerra di nervi sfocera per dar fine
alla tregua. L'unica cosa che possiamo accertare & che da tempo il
rapporto rischio rendimento ci invita a stare alla larga dai pericoli,
consapevoli di poter perdere qualche ultima opportunita. Nel
frattempo il barometro ci sta dicendo che il tempo sara sempre
meno bello.

Il team di MoneyRiskAnalsysis
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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 guesto sito, e’ 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 distribuili 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/0 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 c¢i si possa collegare attraverso il
presente sfto. 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 guesto website sono preparate a solo scopo informativo, e non rappresentano un'ofterta 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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