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TITOLI ITALIA PERFORM DA INIZIO ANNO Ultimo Codice Mercato TITOLI GERMANIA PERFORM DA INIZIO ANNO Ultimo Codice Mercato

UBI BANCA 27,644 3,717(c) UBI Azioni Italia RWE AG ST O.N. 13,93 31,16(c) RWE Azioni Germania

NEXI 17,512 14,548(c) NEXI Azioni Italia DEUTSCHE BANK AG NA O.N. 13,908 7,879(c) DBK Azioni Germania

ENEL 9,407 7,576(c) ENEL Azioni Italia E.ON SE NA O.N. 9,513 10,430(c) EOAN Azioni Germania

RECORDATI ORD 2,95 38,68(c) REC Azioni Italia WIRECARD AG 6,93 114,95(c) WDI Azioni Germania

STMICROELECTRONICS 1,71 24,38(c) STM Azioni Italia FRESEN.MED.CARE KGAA O.N. 5,09 69,32(c) FME Azioni Germania

ITALGAS 1,616 5,532(c) IG Azioni Italia MERCK KGAA O.N. 3,51 109,05(c) MRK Azioni Germania

TERNA 0,605 5,990(c) TRN Azioni Italia DEUTSCHE BOERSE NA O.N. 1,36 142,05(c) DB1 Azioni Germania

AMPLIFON 0,47 25,76(c) AMP Azioni Italia DT.TELEKOM AG NA 1,277 14,756(c) DTE Azioni Germania

PRYSMIAN -0,512 21,380(c) PRY Azioni Italia VONOVIA SE NA O.N. 1,21 48,58(c) VNA Azioni Germania

HERA -0,564 3,878(c) HER Azioni Italia SAP SE O.N. -7,28 111,56(c) SAP Azioni Germania

BANCO BPM -2,2436 1,9825(c) BAMI Azioni Italia INFINEON TECH.AG NA O.N. -7,464 18,794(c) IFX Azioni Germania

SNAM -2,725 4,471(c) SRG Azioni Italia HENKEL AG+CO.KGAA VZO -9,24 83,68(c) HEN3 Azioni Germania

BANCA GENERALI -3,8 27,86(c) BGN Azioni Italia LINDE PLCEO 0.001 -9,98 171,75(c) LIN Azioni Germania

FERRARI -4,29 141,55(c) RACE Azioni Italia BAYER AG NA O.N. -10,44 65,21(c) BAYN Azioni Germania

POSTE ITALIANE -5 9,614(c) PST Azioni Italia ALLIANZ SE NA O.N. -10,81 194,80(c) ALV Azioni Germania

A2A -5,8313 1,5745(c) A2A Azioni Italia BEIERSDORF AG O.N. -11,02 94,90(c) BEI Azioni Germania

INTESA SANPAOLO -6,3871 2,1985(c) ISP Azioni Italia CONTINENTAL AG O.N. -11,83 101,62(c) CON Azioni Germania

ATLANTIA -6,758 19,385(c) ATL Azioni Italia MUENCH.RUECKVERS.VNA O.N. -12,3 230,7(c) MUV2 Azioni Germania

EXOR -7,24 64,08(c) EXO Azioni Italia MTU AERO ENGINES NA O.N. -13,3 220,7(c) MTX Azioni Germania

CAMPARI -7,371 7,540(c) CPR Azioni Italia ADIDAS AG NA O.N. -13,54 250,55(c) ADS Azioni Germania

AZIMUT -9,774 19,200(c) AZM Azioni Italia FRESENIUS SE+CO.KGAA O.N. -15,474 42,415(c) FRE Azioni Germania

TELECOM ITALIA -10,1186 0,5001(c) TIT Azioni Italia VOLKSWAGEN AG VZO O.N. -15,69 148,58(c) VOW3 Azioni Germania

DIASORIN -11,18 102,50(c) DIA Azioni Italia COVESTRO AGO.N. -16,79 34,49(c) 1COV Azioni Germania

FINECOBANK -11,188 9,494(c) FBK Azioni Italia HEIDELBERGCEMENT AG O.N. -17,12 53,84(c) HEI Azioni Germania

UNICREDIT -11,382 11,538(c) UCG Azioni Italia BAY.MOTOREN WERKE AG ST -19,43 58,93(c) BMW Azioni Germania

LEONARDO -11,598 9,238(c) LDO Azioni Italia SIEMENS AGNA O.N. -20,03 93,20(c) SIE Azioni Germania

GENERALI ASS -11,606 16,260(c) G Azioni Italia DEUTSCHE POST AG NA O.N. -20,259 27,120(c) DPW Azioni Germania

BUZZI UNICEM -11,96 19,765(c) BZU Azioni Italia BASF SE NA O.N. -21,188 53,080(c) BAS Azioni Germania

MONCLER -12,1 35,22(c) MONC Azioni Italia DAIMLER AG NA O.N. -23,962 37,540(c) DAI Azioni Germania

UNIPOL -12,422 4,477(c) UNI Azioni Italia LUFTHANSA AG VNA O.N. -28,763 11,690(c) LHA Azioni Germania

CNH INDUSTRIAL -14,709 8,350(c) CNHI Azioni Italia

FIAT CHRYSLER AUTOMOBILES -14,795 11,242(c) FCA Azioni Italia

MEDIOBANCA -16,548 8,190(c) MB Azioni Italia

PIRELLI & C -17,257 4,253(c) PIRC Azioni Italia

TENARIS -18,726 8,168(c) TEN Azioni Italia

ENI -19,414 11,158(c) ENI Azioni Italia

BPER BANCA -19,719 3,599(c) BPE Azioni Italia

JUVENTUS FC -21,4114 0,9800(c) JUVE Azioni Italia

SAIPEM -21,602 3,415(c) SPM Azioni Italia

SALVATORE FERRAGAMO -23,787 14,290(c) SFER Azioni Italia

TITOLI FRANCIA PERFORM DA INIZIO ANNO Ultimo Codice Mercato ETF PERFORM DA INIZIO ANNO Ultimo Codice Mercato

VEOLIA ENVIRON. 9,36 25,93(c) VIE Euronext Parigi XTRACKERS S&P500 INV DAY SWAP UCITS ETF 12,421 12,852(c) XSPS Azioni Italia

CARREFOUR 4,649 15,645(c) CA Euronext Parigi XTRACKERS SHORTDAX DAILY SWAP UCITS ETF 9,744 20,915(c) XSDX Azioni Italia

ENGIE 4,375 15,030(c) ENGI Euronext Parigi ISHARES GLOBAL CLEAN ENERGY UCITS ETF 6,948 6,434(c) INRG Azioni Italia

STMICROELECTRONICS 1,84 24,41(c) STM Euronext Parigi WISDOMTREE GOLD 6,47 16,456(c) BULL Azioni Italia

SCHNEIDER ELECTRIC -1,09 90,50(c) SU Euronext Parigi LYXOR FTSEMIB DAI -1X BEAR UCITS ETF AC 4,823 14,824(c) BERMIB Azioni Italia

THALES -1,86 90,80(c) HO Euronext Parigi SPDR BL BAR EM MKTS LOCAL BOND UCITS ET -3,56 63,40(c) EMLD Azioni Italia

AIR LIQUIDE -2,61 122,90(c) AI Euronext Parigi AMUNDI NASDAQ-100 UCITS ETF DAILY HED E -4,59 209,49(c) NDXH Azioni Italia

DASSAULT SYSTEMES -3,1 142,00(c) DSY Euronext Parigi SPDR MSCI EUROP HEALTH CARE UCITS ETF -4,66 151,14(c) STWX Azioni Italia

LEGRAND -4,98 69,02(c) LR Euronext Parigi XTRACKERS SWITZERLAND UCITS ETF -5,08 98,43(c) XSMI Azioni Italia

HERMES INTL -5,4 630,0(c) RMS Euronext Parigi WISDOMTREE SILVER -5,692 14,314(c) SLVR Azioni Italia

BOUYGUES -6,34 35,48(c) EN Euronext Parigi LYXOR FTSE MIB UCITS ETF - DIST -5,795 21,295(c) ETFMIB Azioni Italia

SANOFI -6,35 83,93(c) SAN Euronext Parigi ISHARES JP MOR EM LOC GOV BOND UCITS ET -5,805 52,250(c) SEML Azioni Italia

ORANGE -7,088 12,190(c) ORA Euronext Parigi AMUNDI FTSE EPRA EUR REAL EST UCITS ETF -5,84 397,55(c) EPRE Azioni Italia

VINCI -8,1 90,98(c) DG Euronext Parigi ISHARES CHINA LARGE CAP UCITS ETF DIST -6,69 104,23(c) FXC Azioni Italia

PERNOD RICARD -8,16 146,40(c) RI Euronext Parigi XTRACK STX EU600 TELECOM SWAP UCITS ETF -7,31 61,87(c) XSKR Azioni Italia

LOREAL -8,7 241,0(c) OR Euronext Parigi LYXOR MSCI INDIA UCITS ETF - ACC -8,029 15,900(c) INDI Azioni Italia

CAPGEMINI -8,89 99,22(c) CAP Euronext Parigi ISHARES MSCI WORLD UCITS ETF USD DIST -8,226 40,945(c) IWRD Azioni Italia

ESSILORLUXOTTICA -9,35 123,10(c) EL Euronext Parigi WISDOMTREE COPPER -8,323 21,260(c) COPA Azioni Italia

ATOS -9,45 67,30(c) ATO Euronext Parigi LYXOR STX EU600 CONSTRUC&MATER UCITS ET -9,26 56,95(c) CST Azioni Italia

SAFRAN -9,84 124,10(c) SAF Euronext Parigi LYXOR FTSE IT MIDCAP PIR DR UCITS ETF A -9,32 124,00(c) ITAMID Azioni Italia

LVMH -10,47 370,85(c) MC Euronext Parigi ISHARES MSCI WORLD EUR HDG UCITS ETF AC -9,45 51,550(c) IWDE Azioni Italia

VIVENDI -10,84 23,02(c) VIV Euronext Parigi ISHARES MSCI EM UCITS ETF DIST -9,452 34,680(c) IEEM Azioni Italia

MICHELIN -11,79 96,24(c) ML Euronext Parigi LYXOR DAX (DR) UCITS ETF - ACC -9,51 112,26(c) DAXX Azioni Italia

KERING -13,06 505,80(c) KER Euronext Parigi ISHARES S&P 500 EUR HEDGED UCITS ETF AC -9,66 64,00(c) IUSE Azioni Italia

PUBLICIS GROUPE SA -13,33 34,98(c) PUB Euronext Parigi XTRAC STX EU600 IND GOODS SWAP UCITS ET -10,08 99,94(c) XSNR Azioni Italia

SAINT GOBAIN -13,425 31,600(c) SGO Euronext Parigi XTRACKERS MSCI MEXICO UCITS ETF -10,1093 3,6190(c) XMEX Azioni Italia

DANONE -13,78 63,72(c) BN Euronext Parigi ISHARES MSCI KOREA UCITS ETF USD DIST -10,286 34,975(c) IKOR Azioni Italia

SODEXO -15,39 86,74(c) SW Euronext Parigi ISHARESCOREEUROSTOXX50¤(DIST) UCITS ET -10,995 33,715(c) EUE Azioni Italia

CREDIT AGRICOLE -16,364 10,810(c) ACA Euronext Parigi LYXOR STX EU600 FOOD&BEVERAGE UCITS ETF -11,1 80,50(c) FOO Azioni Italia

AXA -16,547 20,955(c) CS Euronext Parigi LYXOR STX EUROPE 600 CHEMICALS UCITS ET -11,41 106,84(c) CHM Azioni Italia

BNP PARIBAS ACT.A -17,121 43,785(c) BNP Euronext Parigi LYXOR STOXX EUROPE 600 MEDIA UCITS ETF -12,02 34,220(c) MDA Azioni Italia

AIRBUS -17,15 108,10(c) AIR Euronext Parigi SPDR MSCI EUROP FINANCIALS UCITS ETF -12,065 50,290(c) STZX Azioni Italia

SOCIETE GENERALE -17,492 25,590(c) GLE Euronext Parigi ISHARES MSCI JAPAN EUR HDG UCITS ETF AC -12,65 43,780(c) IJPE Azioni Italia

PEUGEOT -17,817 17,505(c) UG Euronext Parigi LYXOR MSCI TURKEY UCITS ETF A -12,651 26,755(c) TUR Azioni Italia

ARCELORMITTAL SA -17,939 12,836(c) MT Euronext Amsterdam LYXOR STOXX EUROPE 600 BANKS UCITS ETF -12,94 16,604(c) BNK Azioni Italia

TOTAL -20,956 38,380(c) FP Euronext Parigi ISHARES CORE FTSE 100 UCITS ETF DIST -13,645 7,563(c) ISF Azioni Italia

ACCOR -21,75 32,67(c) AC Euronext Parigi XTRACKERS MSCI INDONESIA SWAP UCITS ETF -14,136 12,416(c) XMIN Azioni Italia

UNIBAIL-RODAMCO-WE -22,5 109,00(c) URW Euronext Amsterdam XTRACKERS MSCI RUSSIA CAP SWAP UCITS ET -15,403 29,355(c) XMRC Azioni Italia

TECHNIPFMC -29,508 13,330(c) FTI Euronext Parigi LYXOR MSCI EAST EUROPE EX RUSS UCITS ET -17,257 17,314(c) EST Azioni Italia

RENAULT -37,186 26,495(c) RNO Euronext Parigi LYXOR STX EU600 AUTOMOB&PARTS UCITS ETF -17,571 51,650(c) AUTP Azioni Italia

LYXOR STX EU600 BASIC RESOURCE UCITS ET -18,794 48,545(c) BRES Azioni Italia

LYXOR MSCI SOUTH AFRICA UCITS ETF A -19,179 27,750(c) SAFRI Azioni Italia

LYXOR STOXX EU600 OIL & GAS UCITS ETF -19,273 36,420(c) OIL Azioni Italia

LYXOR MSCI BRAZIL UCITS ETF A -20,9 17,762(c) BRA Azioni Italia

WISDOMTREE WTI CRUDE OIL -26,227 5,980(c) CRUD Azioni Italia
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RENDIMENTI BOND 

 
 

Grado di tendenza a lungo degli etf 

 

SCADENZA BOND RENIMENTO LORDO SCADENZA BOND RENIMENTO LORDO

Brasile 10 anni 6,751 Australia 1 anno 0,482

Brasile 5 anni 6,041 Francia 30 anni 0,471

Brasile 1 anno 4,204 Gran Bretagna 10 anni 0,448

Cina 30 anni 3,402 Australia 5 anni 0,448

Cina 10 anni 2,795 Italia 5 anni 0,403

Cina 5 anni 2,494 Gran Bretagna 5 anni 0,334

Italia 30 anni 2,066 Giappone 30 anni 0,287

Cina 1 anno 2,027 Spagna 10 anni 0,282

Stati Uniti 30 anni 1,684 Giappone 10 anni -0,149

Canada 1 anno 1,346 Germania 30 anni -0,151

Canada 30 anni 1,322 Giappone 1 anno -0,17

Australia 30 anni 1,27 Spagna 5 anni -0,199

Stati Uniti 10 anni 1,163 Italia 1 anno -0,221

Canada 10 anni 1,13 Giappone 5 anni -0,253

Italia 10 anni 1,086 Francia 10 anni -0,293

Canada 5 anni 1,074 Spagna 1 anno -0,503

Nuova Zelanda 10 anni 1,063 Svizzera 30 anni -0,522

Spagna 30 anni 1,051 Francia 5 anni -0,571

Stati Uniti 1 anno 1,024 Germania 10 anni -0,609

Stati Uniti 5 anni 0,952 Francia 1 anno -0,616

Gran Bretagna 30 anni 0,949 Svizzera 1 anno -0,72

Nuova Zelanda 5 anni 0,865 Germania 1 anno -0,755

Nuova Zelanda 1 anno 0,807 Germania 5 anni -0,775

Australia 10 anni 0,683 Svizzera 5 anni -0,891

Gran Bretagna 1 anno 0,494 Svizzera 10 anni -0,907

ETF IN TENDENZA DEFINITA LUNGO ADX Ultimo Codice ETF IN TENDENZA NON DEFINITA LUNGO ADX Ultimo Codice

WISDOMTREE GOLD 47,944 -0,0395 16,456(c) XTRACKERS MSCI INDONESIA SWAP UCITS ETF 15,407 -0,0234 12,416(c)

AMUNDI FTSE EPRA EUR REAL EST UCITS ETF 47,29 -0,0422 397,55(c) LYXOR STX EU600 BASIC RESOURCE UCITS ET 15,397 -0,0423 48,545(c)

ISHARES GLOBAL CLEAN ENERGY UCITS ETF 33,26 -0,0344 6,434(c) LYXOR MSCI EAST EUROPE EX RUSS UCITS ET 14,845 -0,0463 17,314(c)

WISDOMTREE SILVER 32,111 -0,0664 14,314(c) LYXOR MSCI BRAZIL UCITS ETF A 14,549 -0,0367 17,762(c)

XTRACKERS MSCI RUSSIA CAP SWAP UCITS ET 31,886 -0,0668 29,355(c) ISHARES CHINA LARGE CAP UCITS ETF DIST 14,18 -0,016 104,23(c)

XTRACKERS SWITZERLAND UCITS ETF 30,43 -0,0356 98,43(c) WISDOMTREE WTI CRUDE OIL 14,023 -0,0484 5,980(c)

LYXOR STX EU600 CONSTRUC&MATER UCITS ET 28,77 -0,0401 56,95(c) LYXOR MSCI INDIA UCITS ETF - ACC 13,9 -0,0462 15,900(c)

SPDR BL BAR EM MKTS LOCAL BOND UCITS ET 25,72 -0,0106 63,40(c) ISHARES CORE FTSE 100 UCITS ETF DIST 13,84 -0,0452 7,563(c)

AMUNDI NASDAQ-100 UCITS ETF DAILY HED E 25,39 -0,0339 209,49(c) LYXOR DAX (DR) UCITS ETF - ACC 13,79 -0,0389 112,26(c)

SPDR MSCI EUROP HEALTH CARE UCITS ETF 24,87 -0,0387 151,14(c) XTRACKERS SHORTDAX DAILY SWAP UCITS ETF 12,969 0,0426 20,915(c)

XTRAC STX EU600 IND GOODS SWAP UCITS ET 23,96 -0,0364 99,94(c) LYXOR STOXX EUROPE 600 BANKS UCITS ETF 11,948 -0,0353 16,604(c)

LYXOR FTSEMIB DAI -1X BEAR UCITS ETF AC 23,751 0,0335 14,824(c) ISHARESCOREEUROSTOXX50¤(DIST) UCITS ET 11,93 -0,0371 33,715(c)

ISHARES MSCI WORLD UCITS ETF USD DIST 20,992 -0,0429 40,945(c) LYXOR MSCI SOUTH AFRICA UCITS ETF A 10,522 -0,0636 27,750(c)

LYXOR FTSE IT MIDCAP PIR DR UCITS ETF A 20,58 -0,0362 124,00(c)

XTRACKERS S&P500 INV DAY SWAP UCITS ETF 20,31 0,0437 12,852(c)

ISHARES S&P 500 EUR HEDGED UCITS ETF AC 20,27 -0,0422 64,00(c)

XTRACKERS MSCI MEXICO UCITS ETF 19,1585 -0,0591 3,6190(c)

LYXOR FTSE MIB UCITS ETF - DIST 18,788 -0,0334 21,295(c)

LYXOR STOXX EU600 OIL & GAS UCITS ETF 18,665 -0,0383 36,420(c)

LYXOR STX EU600 FOOD&BEVERAGE UCITS ETF 18,4 -0,0382 80,50(c)

XTRACK STX EU600 TELECOM SWAP UCITS ETF 18,34 -0,0439 61,87(c)

ISHARES MSCI JAPAN EUR HDG UCITS ETF AC 18,059 -0,0453 43,780(c)

LYXOR MSCI TURKEY UCITS ETF A 17,58 -0,0474 26,755(c)

LYXOR STX EUROPE 600 CHEMICALS UCITS ET 17,32 -0,05 106,84(c)

ISHARES MSCI EM UCITS ETF DIST 16,979 -0,0311 34,680(c)

LYXOR STX EU600 AUTOMOB&PARTS UCITS ETF 16,924 -0,0286 51,650(c)

LYXOR STOXX EUROPE 600 MEDIA UCITS ETF 16,744 -0,0394 34,220(c)

ISHARES MSCI WORLD EUR HDG UCITS ETF AC 16,444 -0,0397 51,550(c)

SPDR MSCI EUROP FINANCIALS UCITS ETF 16,43 -0,0403 50,290(c)

ISHARES JP MOR EM LOC GOV BOND UCITS ET 16,34 -0,0155 52,250(c)

WISDOMTREE COPPER 16,184 -0,0054 21,260(c)

ISHARES MSCI KOREA UCITS ETF USD DIST 16,026 -0,0309 34,975(c)
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Indicatore frattale a 30 giorni 

 
Legenda:  

• Il grado di tendenza a lungo misura la definizione di un trend: un livello superiore a 16 indica una tendenza definita, 
mentre al di sotto di tale soglia siamo in presenza di una congestione di lungo periodo.  

• L’indicatore frattale indica il grado di casualità nella formazione dei prezzi. Un indicatore sopra 1,50 sta a significare 
poca attendibilità dei segnali, ragione per cui meglio trascurare il tutto in attesa che l’asset di riferimento si riporti sotto il 
livello indicato.  

L’unica arma? La psicologia 
 

Per essere più precisi e per non essere fraintesi, noi di MRA abbiamo iniziato a parlare del Coronavirus e a 
vedere in esso un probabile Cigno Nero esattamente il 21 di Gennaio (Roubini lo ha battezzato un cigno 
bianco, ma dipende dai punti di vista). A conferma di ciò abbiamo tenuto sempre monitorata la situazione 
giorno per giorno, avvalendoci di siti cosiddetti catastrofisti, ma che in quel contesto ci sembrava utile 
seguire, per avere un’informazione più vicina alle nostre percezioni e valutazioni di mercato. Il 31 di 
Dicembre, ribadiamo, non potevamo sapere ciò, visto che la Cina non aveva rilasciato notizie sufficienti per 
approfondire al meglio la situazione, almeno sotto l’aspetto economico-finanziario, Quello che sapevamo a 
fine 2019 era che il rapporto rischio/rendimento non era dei migliori, che l’economia si trovava in una 
posizione completamente staccata dai mercati e che molti investitori si affidavano all’onnipotenza delle 
banche centrali, con il risultato di vedere un rapporto put/call sceso ai minimi termini, che stava ad indicare 
come i trader professionali non fossero ragionevolmente coperti da rischi di inversione. Ciò è confermato 
dai bagni di sangue subiti in questa settimana da qualsiasi genere di fondi legati al mercato azionario. 

OPERATIVI FRATTALE <1,50 Ultimo codice NON OPERATIVI FRATTALE > 1,50 Ultimo Codice

ISHARES MSCI KOREA UCITS ETF USD DIST 1,475 34,975(c) IKOR ISHARES CHINA LARGE CAP UCITS ETF DIST 1,51 104,23(c) FXC

ISHARES MSCI EM UCITS ETF DIST 1,468 34,680(c) IEEM

WISDOMTREE SILVER 1,456 14,314(c) SLVR

LYXOR MSCI SOUTH AFRICA UCITS ETF A 1,451 27,750(c) SAFRI

LYXOR FTSEMIB DAI -1X BEAR UCITS ETF AC 1,437 14,824(c) BERMIB

LYXOR FTSE MIB UCITS ETF - DIST 1,436 21,295(c) ETFMIB

ISHARES GLOBAL CLEAN ENERGY UCITS ETF 1,432 6,434(c) INRG

SPDR BL BAR EM MKTS LOCAL BOND UCITS ET 1,43 63,40(c) EMLD

XTRACKERS MSCI MEXICO UCITS ETF 1,4286 3,6190(c) XMEX

LYXOR MSCI INDIA UCITS ETF - ACC 1,424 15,900(c) INDI

ISHARES JP MOR EM LOC GOV BOND UCITS ET 1,423 52,250(c) SEML

LYXOR STX EU600 AUTOMOB&PARTS UCITS ETF 1,422 51,650(c) AUTP

WISDOMTREE GOLD 1,42 16,456(c) BULL

LYXOR FTSE IT MIDCAP PIR DR UCITS ETF A 1,42 124,00(c) ITAMID

LYXOR STX EU600 BASIC RESOURCE UCITS ET 1,411 48,545(c) BRES

LYXOR STX EU600 CONSTRUC&MATER UCITS ET 1,41 56,95(c) CST

XTRAC STX EU600 IND GOODS SWAP UCITS ET 1,41 99,94(c) XSNR

ISHARES MSCI JAPAN EUR HDG UCITS ETF AC 1,407 43,780(c) IJPE

WISDOMTREE COPPER 1,405 21,260(c) COPA

ISHARESCOREEUROSTOXX50¤(DIST) UCITS ET 1,402 33,715(c) EUE

LYXOR STX EUROPE 600 CHEMICALS UCITS ET 1,4 106,84(c) CHM

XTRACKERS MSCI RUSSIA CAP SWAP UCITS ET 1,4 29,355(c) XMRC

SPDR MSCI EUROP HEALTH CARE UCITS ETF 1,4 151,14(c) STWX

LYXOR DAX (DR) UCITS ETF - ACC 1,4 112,26(c) DAXX

LYXOR STOXX EUROPE 600 BANKS UCITS ETF 1,398 16,604(c) BNK

XTRACKERS SHORTDAX DAILY SWAP UCITS ETF 1,397 20,915(c) XSDX

LYXOR MSCI BRAZIL UCITS ETF A 1,392 17,762(c) BRA

AMUNDI NASDAQ-100 UCITS ETF DAILY HED E 1,39 209,49(c) NDXH

XTRACK STX EU600 TELECOM SWAP UCITS ETF 1,39 61,87(c) XSKR

WISDOMTREE WTI CRUDE OIL 1,384 5,980(c) CRUD

ISHARES MSCI WORLD EUR HDG UCITS ETF AC 1,382 51,550(c) IWDE

ISHARES CORE FTSE 100 UCITS ETF DIST 1,381 7,563(c) ISF

XTRACKERS SWITZERLAND UCITS ETF 1,38 98,43(c) XSMI

SPDR MSCI EUROP FINANCIALS UCITS ETF 1,38 50,290(c) STZX

AMUNDI FTSE EPRA EUR REAL EST UCITS ETF 1,38 397,55(c) EPRE

XTRACKERS MSCI INDONESIA SWAP UCITS ETF 1,378 12,416(c) XMIN

ISHARES MSCI WORLD UCITS ETF USD DIST 1,377 40,945(c) IWRD

LYXOR STOXX EUROPE 600 MEDIA UCITS ETF 1,37 34,220(c) MDA

ISHARES S&P 500 EUR HEDGED UCITS ETF AC 1,37 64,00(c) IUSE

LYXOR STOXX EU600 OIL & GAS UCITS ETF 1,366 36,420(c) OIL

LYXOR MSCI EAST EUROPE EX RUSS UCITS ET 1,366 17,314(c) EST

LYXOR MSCI TURKEY UCITS ETF A 1,365 26,755(c) TUR

XTRACKERS S&P500 INV DAY SWAP UCITS ETF 1,365 12,852(c) XSPS

LYXOR STX EU600 FOOD&BEVERAGE UCITS ETF 1,36 80,50(c) FOO
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Dal 21 di gennaio, l’indice SP500, salvo una correzione di facciata ha ripreso a salire, fino a superare (di 
qualche punto) addirittura il nostro obiettivo di lunghissimo situato a 3355/3360. Per la serie il mercato 
questa volta era talmente affollato di avidi che ha dato tutto il tempo per pianificare al meglio una strategia 
di protezione adeguata.  
All’indomani delle notizie sempre più allarmanti provenienti dalla Cina, le principali case di investimento, 
più per comodità che per convinzione, continuavano a prendere il problema come un’importante 
opportunità per stare investiti, confidando nel fatto che presto, il Coronavirus sarebbe caduto nel 
dimenticatoio. Ad oggi il problema sembra tutt’altro che allontanato. 
 
A nostro modesto parere, più che del Coronavirus, i mercati sono preoccupati del comportamento della 
collettività. Comportamenti che al momento stanno provocando un blocco in termini di mobilità, consumi e 
scambi commerciali. In pratica il collasso di un’economia che basava la sua forza, sulla velocità e 
soprattutto sulla leva del debito, l’unico elemento, questo, che anche in caso di blocco sistemico, continua 
indisturbato a lavorare pure nei giorni festivi.  
 
Al momento ci troviamo nella fase della consapevolezza:  
 
il virus non è circoscritto alla Cina o all’Italia, ma a tutto il Mondo e forse anche in modo esponenziale 
rispetto a quelle che sono le statistiche ufficiali, le quali sono frutto di controlli spot mirati e non di massa. 
L’Italia ad esempio è quella che ha effettuato i maggiori controlli. Riguardo alla Cina tutto è più nebuloso. 
Chi ha studiato un minimo di storia (a parer nostro dovrebbe essere la materia scolastica principale per 
conoscere meglio noi stessi), saprà come i canali di trasmissione delle grandi pandemie del Medioevo erano 
i porti, ossia gli epicentri di maggior comunicazione, dopo di che la malattia si diffondeva verso l’interno 
fino a colpire tutti i paesi. Il tutto si materializzava nel giro di 3 o 4 anni. Per capire ad oggi come il virus si 
stia diffondendo, basta fare semplici deduzioni tenendo conto dei luoghi e della velocità di comunicazione.  
 
Quali sono quindi gli aeroporti più trafficati al Mondo? 
  
1. Aeroporto Internazionale di Atlanta-Hartsfield-Jackson (USA) – 107,4 milioni di passeggeri 
2. Aeroporto di Pechino-Capitale (Cina) - 101 milioni di passeggeri 
3. Aeroporto Internazionale di Dubai (Emirati Arabi Uniti) – 89,1 milioni di passeggeri 
4. Aeroporto Internazionale di Los Angeles (USA) – 87,5 milioni di passeggeri 
5. Aeroporto di Tokyo-Haneda (Giappone) – 86,9 milioni di passeggeri 
6. Aeroporto Internazionale di Chicago-O'Hare (USA) – 83,2 milioni di passeggeri 
7. Aeroporto di Londra-Heathrow (Regno Unito) – 80,1 milioni di passeggeri 
8. Aeroporto Internazionale di Hong Kong (Cina) – 74,5 milioni di passeggeri 
9. Aeroporto Internazionale di Shanghai-Pudong (Cina) – 74 milioni di passeggeri 
10. Aeroporto di Parigi Charles de Gaulle (Francia) – 72,2 milioni di passeggeri. 
 
Quanto la mobilità è più veloce rispetto al Medioevo? 
 
Come possiamo vedere, tra i primi dieci aeroporti al Mondo non vi è nemmeno l’ombra di Milano, 
Francoforte o Madrid. La prima europea ad esempio è Parigi.  
 
E’ chiaro che se gli stessi controlli fossero fatti negli altri paesi con la stessa determinazione dell’Italia il 
numero dei casi positivi andrebbe moltiplicato per X volte.  
 
Quindi in questi giorni stiamo entrando nella fase di consapevolezza, quella più traumatica e anche 
irrazionale.  
 
Dopo di che entreremo nella fase della convivenza 
 
Il Coronavirus, come sappiamo è meno letale di tante altre malattie, l’unico problema o meglio la grande 
paura, deriva dal fatto che al momento non esiste un vaccino. Non siamo certamente difronte alla Peste 
Nera che provocò quasi un dimezzamento della popolazione nel giro di qualche anno. Questo clima di 
impotenza, messo in mezzo ad una società che quasi si sente immortale e sicura, in mezzo ai propri confort, 
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tende inevitabilmente a creare panico e comportamenti irrazionali, come abbiamo potuto verificare in questi 
giorni, se guardiamo ai supermercati saccheggiati o alla ghettizzazione degli abitanti delle aree considerate 
focolai.  
 
Tuttavia il panico, come sappiamo ha vita breve, dopo di che, l’uomo, benché stupido e ben più vulnerabile 
del passato, tende a convivere con il problema stesso, reagendo attraverso comportamenti  comuni, in grado 
di sconfiggere le paure del momento.  
 
Questa fase a nostro parere sarà la più importante, in quanto, generalmente, tende ad infondere 
cambiamenti comportamentali strutturali e difficilmente reversibili, che inevitabilmente si ripercuoteranno 
sull’economia. Magari quello che oggi poteva sembrare una certezza o un business sicuro domani dovrà 
lasciare il posto ad un altro ben più adatto al cambiamento delle abitudini.  
 
Per valutare ciò non possiamo certo improvvisare, ma semplicemente occorrerà ricercare e valutare il tutto.  
 
Attualmente il dato oggettivo è che siamo entrati nella fase di panico collettivo e non solo riferito ai mercati. 
Quindi, noi tutti (compreso i lettori) mentre daremo uno sguardo ai mercati, l’unica cosa da fare sarà quella 
di studiare gli effetti e i cambiamenti possibili della collettività, al fine di coglierne le opportunità. 
 

Una settimana da paura 
 
Rileggendo il precedente report settimanale, benché le nostre view fossero chiaramente negative e mirate 
alla prudenza, più che una settimana sembra passato un anno, se guardiamo all’escursione dei prezzi, subita 
dai mercati finanziari.  
 
In una settimana l’indice Dax ha perso il 12,43%. Negli ultimi 11 anni solo in tre casi abbiamo eguagliato 
tale performance: 1 agosto 2011 (-12.83) – 17 novembre 2008 (-12.37) – 6 ottobre 2008 (-21.60). 
Per quanto riguarda l’indice SP500, invece la performance settimanale è stata di -11.49 ed è seconda solo 
al 6 di ottobre 2008 quando fu registrata una perdita del 18,19. 
L’Italia, benché sia stata l’epicentro epidemico del mondo occidentale, ha visto un ribasso in linea con gli 
altri europei, perdendo l’11,25%. 
 
Il comparto obbligazionario High Yield ha ceduto il 3,33%, mettendo a segno la peggior performance 
settimanale dall’agosto 2013, contro invece un rialzo del Bund dell’1,44. In sostanza sono letteralmente 
schizzati verso l’alto gli spread, con tutte le problematiche del caso che si concretizzeranno nei mesi 
successivi, qualora l’effetto paura non rientrasse velocemente.  
 
Le performance più negative della settimana in termini di mercati e asset hanno riguardato: WTI -17%, 
Russia -15.76%, Sudafrica -16.46% e Brasile -14%. 
 
L’indice MSCI World in una sola settimana è ritornato sugli stessi livelli dello scorso Arile, vanificando un 
terzo dell’intero rialzo del 2019. 
 
In termini di volumi settimanali scambiati sul Dax, non si registrano livelli così alti dal periodo post 
Lehman. Per quanto riguarda il Dow Jones i volumi sono stati addirittura superiori a quelli visti nel 2008, 
mentre il record appartiene ancora a fine gennaio 2018. 
 
Queste statistiche non servono minimamente ad estrapolare statistiche future, ma solo a dare una percezione 
di quanto i mercati abbiano subito in una sola settimana e di come siano improvvisamente cambiate le 
percezioni, alla luce oltretutto di un periodo caratterizzato da volatilità minima, che sembrava aver fatto 
dimenticare agli investitori la possibilità di un risveglio della stessa.  
 
Adesso assistiamo ad una volatilità in piena espansione che non promette di rientrare molto velocemente. Le 
banche centrali quindi saranno chiamate a dura prova e questa volta, una promessa di un timido ribasso dei 
tassi americani non sembra una misura adeguata al problema in corso.  
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Dax index ai raggi X (analisi del 01/03 /20) 

 
L’indice Dax ha perforato in modo deciso le medie più importanti, compresa quella a 200 gg passante per 
quota 12640. 
Attualmente i supporti sono da individuare in quota 11600 (fann-line rialzista di lungo) e 11440 (obiettivo 
Elliott-Fibonacci di lungo intermedio). 
Quota 12640 è da considerare ad oggi la più importante resistenza, in quanto difficilmente, rotture così 
marcate finiscono per rientrare velocemente.  
 

 
 
In una settimana è stato bruciato oltre il 50% del rialzo iniziato nel 2019. Quota 12050 infatti, 
rappresentava il 50% di ritracciamento del rialzo conseguito, ragione per la quale è da considerare come 
una prima resistenza di breve.  
E’ ovvio che attendiamo al momento una reazione, utile a formare un’onda 2. Crediamo che tale movimento 
possa avvenire prima di una rottura del formidabile supporto 11600/11500.  
Volumi e volatilità hanno subìto una chiara esplosione, aprendo ferite difficili da rimarginare in poche 
settimane. Basti pensare solo ai margin-call scattati sui derivati.  
Dopo un breve periodo di tentato recupero, l’ipotesi più probabile è quella di un trend ribassista di lungo in 
corso di formazione. Per tale ragione riteniamo eventuali rimbalzi utili a diminuire i rischi. 
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Questo grafico descrive il Dax in base ai quadranti di Gann, come abbiamo riportato la scorsa settimana. 
Dopo il fallimento della resistenza, l’indice ha rotto al ribasso il quadrante, portandosi sulla parte bassa di 
quello inferiore che risalta un supporto dinamico in area 11700/11600. La presenza di numerosi supporti in 
tale area giustifica reazioni fino all’area di 12300/12250, dopo di che sarà probabile una ripresa delle 
vendite, ma questo sarà un altro capitolo da verificare giorno dopo giorno.  
 

 
Anche osservando il ciclo di Gann a 12 mesi possiamo constatare la presenza di una fann-line a 11500 che 
rafforza l’importanza della fascia di supporto fin qui segnalata. Per la serie, questo non è il momento di 
andare nel panico, pur consapevoli che qualcosa di importante in ottica di lungo periodo è accaduto. La 
candela vista venerdì rappresenta un doji, che spesso anticipa un ripensamento del trend, almeno nel 
brevissimo, mentre gli indicatori si sono portati in territorio ribassista, in presenza di direzionalità in netta 
ascesa sia giornaliera che settimanale. Ha pagato quindi la politica di acquistare put e call di lungo nei 
giorni di bassa volatilità registrata da oltre tre mesi. L’ipervenduto nel breve è marcato, in quanto la rsi 
giornaliera si trova a 19,90. Livelli di questo tipo non si vedevano da agosto 2015.  
 
Set-up: 13 marzo e 20 aprile 
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SP500 index ai raggi X (analisi del 01/03 /20) 

 
Il minimo di fine 2018 e il massimo storico del 2020 hanno ritardato di pochi giorni l’avvento di set-up 
molto importanti, ragione per la quale abbiamo adattato il quadrante di Gann nel lungo periodo sulla base 
dei cambiamenti temporali. Questo ci aiuta meglio ad estrapolare le nuove fann-line di un probabilissimo 
nuovo ciclo ribassista di lungo periodo, dove la fann-line avente l’inclinazione di 45° negativi corrisponde 
con la parte alta del quadrante entro il quale si sta muovendo l’indice SP500.  
Il quadrante entro il quale si muove l’indice americano è compreso adesso tra quota 3350 e 2410 e andrà a 
convergere a 2870 il 14 di settembre, formando il principale set-up di lungo periodo.  
Ciò, in termini previsionali significherebbe due cose: 

1. A Settembre l’indice dovrebbe essere più basso di 2870. 
2. Nel breve sono improbabili cadute al di sotto di 2400. 

E’ chiaro che una previsione del genere può significare ben poco, ma almeno ci aiuta ancora una volta a 
quantificare il rapporto rischio/rendimento. 
In base a quanto detto, quindi, eventuali forti ed ulteriori correzioni dovrebbero rappresentare motivi per 
credere in reazioni contrarie importanti, in quanto l’indice tenderà ad essere richiamato dalle fann-line 
inferiori a quella mediana, indicata con il colore blu, ossia quella che possiede un’inclinazione a 45° 
negativi.  
Infatti, al momento, l’indice non muove nemmeno a ridosso della fann-line 8/1 che ad oggi rappresenta la 
resistenza dinamica più ripida e più immediata. Generalmente, i trend di breve più incisivi tendono a 
svilupparsi tra la 3/1 e la 2/1.  
Con il minimo di venerdì scorso, l’indice SP500 ha toccato esattamente la parte mediana del quadrante, 
ragione per la quale possiamo considerare quota 2850 un valido supporto. La media a 200 giorni, passante 
per quota 3050 rappresenta invece la prima resistenza.  
Stando al ciclo di Gann appena estrapolato con le linee rosse e ipotizzando che l’indice non superi la linea 
2/1, ipotesi più che realistica, l’obiettivo per metà settembre potrebbe essere inferiore a 2310. 
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Ovviamente stiamo facendo solamente delle ipotesi sulla base di pochi elementi tecnici a disposizione in 
quanto non è presente nemmeno un’onda 2, elemento indispensabile, per poter disegnare un ciclo ribassista 
Elliott-Fibonacci.  
Anche in questo caso, l’indice SP500 ha ritracciato esattamente il 50% del rialzo conseguito da gennaio 
2019.  
Ci sarebbero quindi buone possibilità tecniche per reazioni contrarie, che al momento non dovrebbero 
andare oltre la linea compresa tra 3050 (media a 200 gg) e 3150 (fann-line 8/1, che tra una settimana 
troveremo a 3030).  
I set-up intermedi li possiamo trovare il 2 aprile e l’8 di maggio.  
 

 
 
In questo grafico è ben evidente come l’obiettivo da noi preventivamente segnalato, sulla base del ciclo 
decennale, in quota 3355, abbia coinciso con il punto di svolta. Anche in questo caso possiamo osservare 
come il punto inferiore sia situato a 2465, rafforzando a ridosso di quell’area l’importanza di supporti di 
lungo vitali.  
Dal ciclo indicato dalle fann-line di Gann di lungo periodo possiamo constatare un supporto a quota 2800, 
sotto il quale vi sarebbe un ulteriore avvitamento in direzione dei 2465 punti. Il supporto di 2800 è da 
comparare con quello a 11600 del Dax.  
Osservando il quadro degli indicatori registriamo un’impennata della direzionalità. 
Le medie a 13 e 89 giorni non sono entrate ancora in configurazione ribassista. Per questo occorrerà una 
permanenza al di sotto di 3190 per almeno una settimana, La rsi giornaliera anche in questo caso mostra un 
livello di ipervenduto elevato che non si vedeva da dicembre 2018.  
Anche questa volta l’eccesso di rsi settimanale che avevamo evidenziato da molte settimane si è rivelato utile 
per constatare le presenza di rischi di correzione importante.  
Ad oggi il caso visto, sembra rappresentare qualcosa di più di una correzione. Rimbalzi sì, ma il tutto 
sembra ormai compromesso.  
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INDICE SUPPORTO RESISTENZA 
DAX 11600 12650 

FTSEMIB 21600 22600 
SP500 2800 3150 

NASDAQ COMPOSITE 8000 8600 
NIKKEI 20100 22200 

CHINA (FXC) 101 107 
EURUSD 1.085 1.11 

GOLD 1555 1657 
 

Sintesi tecnica 

 
Come possiamo vedere dal rapporto put/call ci troviamo ancora al di sotto del valore di 1. Siamo comunque 
passati da un rapporto ridicolo di 0,44 a 0,85 di oggi. Questo significa che le posizioni sono ancora 
sbilanciate al rialzo e che il mercato non si è ripulito del tutto. Sulla base di questo indicatore, infatti, il 
terreno fertile per credere in una reazione più sostenuta è da considerare quando il rapporto si avvicina a 
1,10.  
La reazione negativa della scorsa settimana ha gelato la maggior parte degli investitori istituzionali, benché 
in molti avessero messo in conto un probabile aumento della volatilità ed un peggioramento temporaneo 
della congiuntura a causa del Coronavirus.  
Tuttavia i primi dati che stanno uscendo dalla Cina risultano ben inferiori alle aspettative più negative, 
segnalando un blocco quasi totale delle attività, mentre i debiti, come detto all’inizio di questo numero, 
continuano indisturbati a lavorare.  
Già da venerdì scorso, dopo la chiusura dei mercati, la Fed si è detta preoccupata della situazione, facendo 
intuire un probabile taglio di 0,25 per la prossima riunione. Tale misura, in un contesto del genere sembra 
piuttosto inadeguata. Considerando oltretutto le armi utilizzate dalla banche centrali, questa volta, i 
rispettivi governatori dovranno inventarsi altre forme di intervento, per soddisfare la fame dei mercati, ma 
soprattutto per curare il collasso economico, alla luce di cambiamenti strutturali nel comportamento dei 
consumatori. Quando inizieranno a scattare i primi ammortizzatori sociali, infatti, sarà difficile assistere ad 
un recupero in grande stile della fiducia. Situazione quindi da valutare con attenzione, prudenza e 
soprattutto la massima freddezza.  
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