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Storia dell’evoluzione finanziaria per capire le
dinamiche

L'evoluzione finanziaria tra il 1980 e il 2000 e stata caratterizzata da una
trasformazione radicale nel panorama degli strumenti finanziari e delle strategie
di investimento. Questo periodo ha visto l'ascesa della leva finanziaria e
l'introduzione di nuovi strumenti finanziari che hanno svolto un ruolo cruciale
nella crescita delle quotazioni azionarie.

Esplorero questi cambiamenti in tre fasi principali: I'innovazione finanziaria,
l'ascesa della leva finanziaria e l'impatto sulle quotazioni azionarie.

Innovazione Finanziaria

Negli anni '80, il mondo finanziario ha assistito a un'ondata di innovazioni. Gli
strumenti derivati, come opzioni e future, sono diventati sempre pit popolari tra
gli investitori. Questi strumenti offrivano modi nuovi e piu flessibili per speculare
e coprire rischi sul mercato azionario e delle materie prime. Parallelamente, il
processo di securitization (cartolarizzazione) ha trasformato attivita finanziarie
non liquide, come mutui e prestiti, in titoli negoziabili, ampliando
significativamente il mercato dei capitali.
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Ascesa della Leva Finanziaria

La leva finanziaria, ovvero l'uso del debito per amplificare i rendimenti degli
investimenti, € cresciuta esponenzialmente in questo periodo. Le istituzioni
finanziarie, compresi hedge fund e banche d'investimento, hanno iniziato a
impiegare massicciamente la leva finanziaria per aumentare | potenziali
rendimenti. Questo aumento del debito, spesso nascosto nei bilanci attraverso
strumenti off-balance come i derivati, ha portato a una maggiore volatilita e

rischio sul mercato.

Impatto sulle Quotazioni Azionarie

L'innovazione e la crescente leva finanziaria hanno avuto un impatto diretto sulle
qguotazioni azionarie. Da un lato, I'accesso a nuovi strumenti finanziari e a fonti
di finanziamento piu economiche ha permesso alle aziende di espandersi e
investire piu liberamente, stimolando la crescita economica e aumentando il
valore delle azioni. D'altro canto, I'uso diffuso della leva finanziaria ha aumentato
la speculazione e la volatilita del mercato. Questo ha reso i mercati piu sensibili
a shock esterni, come dimostrato dal crollo del mercato azionario nel 1987 e
dalla crisi finanziaria asiatica del 1997, per non parlare di quella relativa ai sub-

prime del 2008.

Crescita degli Indici di Borsa e M2: Un Rapporto Cambiato

Tra il 1980 e il 2000, si é assistito a una crescita esponenziale degli indici di
borsa, in parte stimolata dall'accesso a liquidita a basso costo e da una maggiore
leva finanziaria. Durante questo periodo, la crescita del M2 é stata relativamente
moderata rispetto all'espansione dei mercati azionari. Tuttavia, dopo il 2000, e
in particolare in seguito alla crisi finanziaria del 2008, la tendenza si € invertita:
la crescita di M2 ha superato quella degli indici di borsa come I'S&P 500.
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Questa inversione di tendenza riflette un cambiamento nell'approccio delle
banche centrali, che hanno adottato politiche monetarie ancora piu espansive
per sostenere i mercati e prevenire il collasso del sistema finanziario. Queste
politiche, pur essendo necessarie per mantenere la liquidita e la fiducia nel
sistema, hanno portato a interrogativi riguardo alla sostenibilita a lungo termine
di tali misure e ai potenziali effetti collaterali, come I'aumento dell'inflazione e la
creazione di bolle speculative.

L'evoluzione dei contratti finanziari e la crescente leva finanziaria hanno
trasformato in modo significativo i mercati finanziari tra il 1980 e il 2000.
L'intervento delle banche centrali, pur essendo cruciale per evitare crisi piu
profonde, ha creato nuove sfide e dinamiche nel sistema finanziario. Questo
periodo storico sottolinea l'importanza di un equilibrio tra l'innovazione
finanziaria, la stabilita del mercato e la sostenibilita delle politiche monetarie. La
storia ci insegna che la comprensione e la gestione di questi fattori sono cruciali
per mantenere la salute del sistema finanziario globale.

Differenziale tra Balance Sheet e SP500 BALANCE SHEET - SPS00 - M2

" GMRA

Negli ultimi vent'anni, i mercati finanziari hanno incrementato la loro dipendenza
dalle politiche monetarie adottate dalle banche centrali. Il modello sviluppato
dalla finanza creativa tra gli anni '80 e il 2000, una volta rivelatosi insostenibile,
ha richiesto un intervento senza precedenti da parte delle banche centrali.
Questo intervento si é concretizzato nel quantitative easing, che implica la
creazione di nuova moneta per l'acquisto di diversi tipi di asset, tra cui Titoli di
Stato e obbligazioni legate a mutui.

Il grafico situato in alto a destra evidenzia come l'aumento degli asset detenuti
dalla Federal Reserve degli Stati Uniti sia stato significativamente maggiore
rispetto alle dinamiche generali dei mercati e all'incremento della massa
monetaria M2. Si nota inoltre un allargamento progressivo del divario tra gli
asset della banca centrale e I'evoluzione del mercato azionario statunitense. Un
ulteriore grafico a sinistra mostra piu chiaramente la differenza percentuale tra
la crescita degli asset della Fed e I'indice SP500 dal 2004 a oggi.

Questo non implica una sottovalutazione del mercato azionario, ma piuttosto
evidenzia come gli interventi monetari a sostegno dei mercati siano diventati
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sempre piu massicci, contribuendo anche al sostegno di un debito pubblico
arrivato ormai ad un punto di non ritorno.

PESO BALANCE SHEET X CAP SP500
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In questo grafico possiamo vedere in che percentuale incide il balance sheet (gli
asset in pancia alla Fed) sulla capitalizzazione della borsa americana. Dal 2009
il punto di minima lo abbiamo avuto nel 2020, ossia quando la Fed ha terminato
il primo QTT.

Nonostante sia passato oltre un anno dall’inizio del secondo QTT, uno SP500 ai
massimi non é stato sufficiente per far ritornare tale rapporto ai minimi visti nel
2020. Questo conferma la forte dipendenza dei mercati alla politica della banca
centrale.

La domanda quindi non € se, ma quando la Fed ritornera a stampare nuova
moneta.

Il rapporto medio degli ultimi 15 anni tra capitalizzazione di borsa e Fed balance
sheet e stato del 20%, esattamente il livello raggiunto ai giorni nostri.

Mercati quindi in pieno equilibrio se guardiamo al livello di liquidita immesso sul
sistema.

Nei prossimi mesi in presenza di un indice su questi livelli I'incidenza del balance
sheet sara destinata a scendere dato il proseguimento del QTT. Questa dinamica
dovrebbe favorire condizioni peggiorative per i mercati finanziari, tali da indurre
la Fed ad intervenire nuovamente.
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Analisi quantitativa principali
indici

ASSET DET:::_I[;N TREND LAST SUP RES SUP RES coD
short term | long term
Bitcoin - BTC/USD HIGH STRONGBULLISH 41.800,20 34053,31 30775,89 BTCUSD
Ethereum - ETH/USD HIGH STRONGBULLISH 2207,81 1878,1 1828,74 ETHUSD
DAX40 Perf Index HIGH STRONGBULLISH | 16.751,44(c) 15634,79 15745,58 DAX
DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE HIGH STRONGBULLISH | 37.305,16(c) 34492,08 34074,72 DIl
IBEX35 Index HIGH STRONGBULLISH | 10.095,60(c) 9495,91 09384,96 IBX35
Amundi FTSE MIB UCITS ETF-A HIGH STRONGBULLISH 13,782(c) 12,937 12,40 MIBA
CACA0 Index HIGH STRONGBULLISH | 7.596,91(c) 71824 7254,07 PXI1
ESTOXX50 PRICE EUR INDEX HIGH STRONGBULLISH | 4.549,44(c) 4247,62 4284,61 SX5E
ISHARES HIGH YLD CORP UCITS ETF DIST HIGH STRONGBULLISH ] 93,5800(c) 90,37 90,40 IHYG
ISHARES MSCI WORLD EUR HDG UCITS ACC HIGH STRONGBULLISH] 76,3700(c) 72,13 71,05 IWDE
ISHARES MSCI WORLD UCITS ETF USD DIST HIGH STRONGBULLISH| 60,9900(c) 58,04 56,83 IWRD
NASDAQ Composite Index HIGH STRONGBULLISH | 14.813,92(c) 13683,1 13203,46 COMP
NASDAQ100 Index HIGH STRONGBULLISH | 16.623,45(c) 15258,25 14540,55 NDX
S&P500 Index HIGH STRONGBULLISH | 4.719,19(c) 4417,39 4317,28 SP500
Amundi MSCI India Il UCITS ETF HIGH BULLISH 26,6350(c) 24,716 23,51 INDI
AEX25 Index HIGH BULLISH 793,13(c) 743,85 752,68 AEX
BEL20 Index HIGH BULLISH 3.732,72(c) 3557,44 3632,27 BEL20
FTSE MIB40 Index HIGH BULLISH 30.373,89(c) 28650,00 28026,18 FTSEMIB
ISHARES RUSSELL 2000 ETF HIGH BULLISH 197,04(c) 178,73 180,19 WM
LYXOR EMTS HI R MW GOV DR UCITS ETF AC HIGH BULLISH 127,310(c) 121,11 121,57 EMAAA
SMI20 Index HIGH BULLISH 11.192(c) 10849,11 11040,61 SMI
LYXOR MSCI TURKEY UCITS ETF A LOW BULLISH 41,0900(c) 40,88 37,87 TUR
LYXOR FTSE 100 UCITS ETF - ACC HIGH BULLISH 14,720(c) 14,309 14,39 FTS100
LYXOR MSCI BRAZIL UCITS ETF A HIGH BULLISH 21,6650(c) 20,032 19,11 BRA
XTRACKERS MSCI MEXICO UCITS ETF HIGH BULLISH 6,4900(c) 5,858 5,89 XMEX
Euro Bund Full0324 8:00-22:00 HIGH BULLISH 137,33(c) 131,08 132,57 BUNDXXXX_8
Long-Term Euro BTP Full0324 HIGH BULLISH 118,96(c) 112,05 113,01 BTPXXXX
PSI120 Index HIGH BULLISH 6.426,97(c) 6203,59 6100,09 P5120
KXTRACKERS Il GL INFL-LINKED UCITS 5C HIGH BULLISH 22,35(c) 21,536 21,75 XGIU
10Y TNote Full0324 HIGH BULLISH 112,406260(c) 109,11798 112,34 INXXKX
Nikkei 225 LOW BULLISH 32.970,55(c) 32358,65 31245,84 NK225
Spot AUD/USD HIGH BULLISH 0,6698(c) 0,6449 0,66 AUDUSD
LYXOR AUSTRAL S&P/ASX 200 UCITS DIST HIGH BULLISH 46,6500(c) 44,839 45,52 AUST
Spot GBP/USD HIGH BULLISH 1,2680(c) 1,2417 1,25 GBPUSD
ISHARES MSCI KOREA UCITS ETF USD DIST LOW BULLISH 40,9550(c) 39,608 39,71 IKOR
XTRACKERS M5CI INDONESIA SWAP UCITS ET LOW BULLISH 14,6180(c) 14,709 14,95 XMIN
Ounce Gold USD HIGH BULLISH 2.018,67(c) 1945,67 1955,86 XAUUSD
Ounce Silver USD HIGH BULLISH 23,87(c) 23,2 23,57 KAGUSD
ISHARES MSCI EM UCITS ETF DIST LOW NEUTRAL 35,5550(c) 34,853 34,99 IEEM
WISDOMTREE GOLD HIGH NEUTRAL 19,4360(c) 18,853 18,85 BULL
Spot EUR/USD HIGH MNEUTRAL 1,0896(c) 1,0729 1,08 EURUSD
Spot GBP/AUD LOW MNEUTRAL 1,8924(c) 1,0254 1,90 GBPAUD
Soybean Full0o124 LOW BEARISH 1.315,75(c) 1340,01 1331,62 ZSX000K
SthAUD/JPY HIGH BEARISH 95,21(c) 95,51 93,64 AUDIPY
Spot GBP/IPY HIGH BEARISH 180,22(c) 183,88 178,11 GBPIPY
‘WISDOMTREE WTI CRUDE OIL HIGH BEARISH 8,2790(c) 9,24 8,54 CRUD
Spot USD/MXN LOW BEARISH 17,2080(c) 17,468 17,54 USDMXN
Spot EUR/AUD HIGH BEARISH 1,6260(c) 1,6638 1,65 EURAUD
Corn Full0324 LOW BEARISH 483,00(c) 497,08 535,53 ZCKKXX
Mini Crude Oil Fullo124 HIGH BEARISH 71,425(c) 81,371 76,26 OMXXXX
Spot EUR/CHF HIGH BEARISH 0,9482(c) 10,9572 0,97 EURCHF
AMUNDI BB E-W COMMOD EX-AGRIC UCITS ET HIGH BEARISH 20,9750(c) 22,146 21,82 COMO
Spot EU R/IPY HIGH BEARISH 154,81(c) 158,9 154,26 EURIPY
Spot usD/IPY HIGH BEARISH 142,15(c) 148,11 142,47 UsDIPY
Spot USD/CAD HIGH BEARISH 1,3383(c) 1,3625 1,35 USDCAD
Spot EUR/GBP HIGH BEARISH 0,8591(c) 0,8641 0,87 EURGBP
ISHARES CHINA LARGE CAP UCITS ETF DIST HIGH IPERBEARISH 62,7800(c) 68,71 70,86 FXC
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S&P 500 1m Skew: put skew vs — 25Dec20234

call

A conferma dell'eccesso di sentiment positivo qui vediamo come le posizioni call
siano decisamente sbilanciate contro le posizioni put.

Posizioni future ai massimi sottolineano l'eccesso di ottimismo sul mercato.
Come possiamo vedere non mancano le situazioni di eccesso. In questo contesto

e preferibile un atteggiamento prudente e ben equilibrato evitando di essere
preda del mercato.
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TITOLI MACROTREND

ASSET DE‘:’T::‘[IIE)N TREND PRET oD SUP RES SUP RES
short term| long term
PDD HOLDINGS INC. ADS HIGH |sTrRomnGBULLISH | 148,35(c) PDD 106,9 88,36
VARONIS SYSTEMS INC. HIGH | STRONGBULLISH 44,26(c) VRNS 34,18 29,56
UBER TECHNOLOGIES INC. HIGH STRONGBULLISH 61,86(c) UBER 48,75 42,97
CLOUDFLARE INC. CLASS A HIGH STRONGBULLISH 85,05(c) MNET 65,31 62,88
AZENTA INC. HIGH STRONGBULLISH 62,00(c) AZTA 52,65 47,99
INTEL CORP. HIGH STRONGBULLISH 46,16(c) INTC 37,7 34,14
MERCADOLIBRE INC. HIGH STRONGBULLISH 1.606,19(c) MELI 1360,31 1292,76
SERVICENOW INC. HIGH |STRONGBULLISH | 698,24(c) NOow 599,51 547,38
ARISTA NETWORKS INC. HIGH | sTronGBULLISH|  235,60(c) ANET 197,78 176,15
INTL. BUSINESS MACHINES HIGH | sTRONGBULLISH| 162,23(c) IBM 146,44 135,93
PALO ALTO NETWORKS INC. HIGH | stromnGBULLISH | 307,30(c) PANW 250,84 229,72
AKAMAI TECHNOLOGIES INC. HIGH |stronGBULLISH | 119,14(c) AKAM 107,76 95,42
BOOKING HOLDINGS INC. HIGH STRONGBULLISH 3.479,12(c) BKNG 3076,34 2862,09
FERGUSON PLC HIGH STRONGBULLISH 188,91(c) FERG 161,14 151,78
GARMIN LTD. HIGH STRONGBULLISH 126,13(c) GRMN 109,43 104,43
RAPID7 INC. HIGH STRONGBULLISH 59,44(c) RPD 49,86 47,24
SIEMENS AGNA O.N. HIGH STRONGBULLISH 166,78(c) SIE 139,06 145,20
SPLUNK INC. HIGH STRONGBULLISH 152,56(c) SPLK 137,57 115,12
SYNOPSYS INC. HIGH | sTRonGBULLISH|  556,27(c) SNPS 484,41 441,69
COCHLEAR LIMITED HIGH STRONGBULLISH 299,77(c) COH 261,074 248,12
ACCENTURE PLC CLASS A HIGH STRONGBULLISH 344,15(c) ACN 317,07 302,43
ADVANCED MICRO DEVICES INC. HIGH STRONGBULLISH 139,15(c) AMD 110,15 106,77
AMPHASTAR PHARMACEUTICALS INC. HIGH | STRONGBULLISH 56,60(c) AMPH 50,89 48,59
DEXCOM INC. HIGH | sTrRonGBULLISH| 122,50(c) DXCM 99,65 111,68
EATON CORP. HIGH | sTRonGBULLISH]| 237.41(c) ETN 218,64 197,89
MEDPACE HOLDINGS INC. HIGH STRONGBULLISH 299,60(c) MEDP 262,41 235,51
MONGODB INC. HIGH STRONGBULLISH 420,17(c) MDB 369,01 333,61
INFINEON TECH.AG NA O.N. HIGH | sTRONGBULLISH| 38,915(c) 1FX 32,346 34,20
IBERDROLA HIGH | sTRoNGBULLISH| 11,760(c) IBE 10,847 11,05
AMAZON.COM INC. LOwW STRONGBULLISH | 149,97(c) AMZN 136,97 135,05
BROADCOM INC. HIGH STRONGBULLISH 1.129,74(c) AVGO 889,61 803,43
CHARLES RIVER LABORATORIES INTL. HIGH STRONGBULLISH 230,81(c) CRL 195,23 199,02
CHECK POINT SOFTWARE TECHNOLOGIES HIGH STRONGBULLISH 146,02(c) CHKP 137,33 131,45
DANAHER CORP. HIGH | sTrRonGBULLISH | 237,33(c) DHR 215,95 215,39
DELL TECHNOLOGIES INC. CLASS C HIGH | STRONGBULLISH 71,62(c) DELL 67,5 55,77
INTUITIVE SURGICAL INC. HIGH | sTRONGBULLISH]| 324,35(c) 1SRG 294,44 296,26
VEOLIA ENVIRON. HIGH STRONGBULLISH 29,73(c) WVIE 27,69 27,83
XYLEM INC. HIGH STRONGBULLISH 110,72(c) XYL 97,23 101,61
GEBERIT N HIGH BULLISH 547,8(c) GEBN 460,0753 475,33
SONOVA N HIGH BULLISH 273,9(c) SOON 229,5157 241,19
APPLE INC. HIGH BULLISH 197,57(c) AAPL 180,38 177,18
ATLASSIAN CORP. HIGH BULLISH 229,56(c) TEAM 192,82 177,45
META PLATFORMS INC. LOW BULLISH 334,92(c) META 311,88 278,67
NVIDIA CORP. LOW BULLISH 488,90(c) NVDA 454,84 394,36
SIEMENS HEALTH.AG NA O.N. HIGH BULLISH 53,30(c) SHL 48,01 50,38
THERMO FISHER SCIENTIFIC INC HIGH BULLISH 518,03(c) TMO 495,73 521,50
VESTAS WIND SYSTEMS A/S [Cboel HIGH BULLISH 193,12(c) VWS_DC 161,43 178,13
XPENG INC. ADS LOW BULLISH 14,47 (c) XPEV 16,6 13,74
RENAULT HIGH BULLISH 39,275(c) RNO 36,075 36,05
ELI LILLY AND CO. LOW BULLISH 572,04(c) LLY 573,85 483,43
MERCEDES-BENZ GRP NA O.N. HIGH BULLISH 64,37(c) MBG 63,01 66,50
MICROSOFT CORP. HIGH BULLISH 370,73(c) MSFT 341,31 323,61
REGENERON PHARMACEUTICALS INC. HIGH BULLISH 859,14(c) REGN 821,12 789,10
TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING CO. HIGH BULLISH 102,54(c) TSM 92,67 93,51
TESLA INC. LOW BULLISH 253,50(c) TSLA 240,28 226,06
TETRA TECH INC. HIGH BULLISH 165,53(c) TTEK 158,07 153,95
TRIMBLE INC. HIGH BULLISH 51,77(c) TRMEB 49,09 49,76
VERACYTE INC. HIGH BULLISH 28,17(c) VCYT 23,99 24,32
ALPHABET INC. CLASS C LOW BULLISH 133,84(c) GOOG 134,39 123,67
AMERICAN WATER WORKS CO. HIGH BULLISH 131,75(c) AWK 129,18 137,09
BAY.MOTOREN WERKEVZO HIGH BULLISH 92,10(c) BMW3 87,87 91,55
CIENA CORP. LOW BULLISH 43,49(c) CIEN 44,64 45,17
INTEGRA LIFESCIENCES HLD. HIGH BULLISH 42,77(c) IART 39,45 44,32
MAGNA INTERNATIONAL INC. HIGH BULLISH 56,66(c) MGA 54,02 53,98
UNITEDHEALTH GROUP INC. LOW BULLISH 531,12(c) UNH 516,48 497,06
ENERSYS HIGH BULLISH 97,89(c) ENS 93,4 93,49
ESSENTIAL UTILITIES INC. HIGH BULLISH 36,09(c) WTRG 35,23 38,49
INSULET CORP. HIGH BULLISH 206,97(c) PODD 171,72 241,07
RESMED INC. HIGH BULLISH 169,05(c) RMD 152,12 188,03
RIVIAN AUTOMOTIVE INC. HIGH BULLISH 22,83(c) RIVN 19,64 18,03
AVIS BUDGET GROUP INC. HIGH NEUTRAL 194,44(c) CAR 182,63 184,90
HALMA ORD 10P HIGH NEUTRAL 2.261(c) HLMLA 2024 2148,00
LI AUTO INC. ADS HIGH NEUTRAL 35,32(c) Ll 37,45 33,38
LOCKHEED MARTIN LOW NEUTRAL 441,81(c) LMT 435,82 447,91
QUANTUMSCAPE CORP. HIGH NEUTRAL 7,58(c) Qs 6,43 7,19
SEVERN TRENT ORD 97 17/19P LOW NEUTRAL 2.619(c) SVT 2473 2570,00
UNITED UTILITIES GRP. ORD 5P LOW NEUTRAL 1.092,0(c) uu. 1012,1 1009,50
ZIFF DAVIS INC. LOW NEUTRAL 66,55(c) ZD 64,11 67,70
BAIDU INC. ADS LOW NEUTRAL 114,12(c) BIDU 123,24 131,33
ENPHASE ENERGY INC. HIGH NEUTRAL 123,92(c) ENPH 110,92 149,38
PENUMBRA INC. HIGH NEUTRAL 245,48(c) PEN 233,21 268,64
BORGWARNER INC. HIGH BEARISH 34,86(c) BWA 37,43 39,96
CELSIUS HOLDINGS INC. LOW BEARISH 49,68(c) CELH 56,82 47,59
FIRST SOLAR INC. LOW BEARISH 168,67 (c) FSLR 161,14 182,67
FORTINET INC. HIGH BEARISH 57,83(c) FTNT 56,82 63,23
NETSCOUT SYSTEMS INC. HIGH BEARISH 22,67(c) NTCT 24,63 27,11
VEEVA SYSTEMS INC. CLASS A HIGH BEARISH 180,67(c) VEEV 194,01 189,23
CISCO SYSTEMS INC. HIGH BEARISH 49,87(c) CSCO 52,7 50,85
GREENPOWER MOTOR CO. LOW BEARISH 3,19(c) GP 3,22 3,03
MODERNA INC. HIGH BEARISH 86,01(c) MRNA 92,07 114,25
1D HEALTH INTL LTD LOW BEARISH 4,4735(c) BZN 4,6607 5,53
CANADIAN SOLAR INC. HIGH BEARISH 24,19(c) csiq 23,92 31,92
ALBEMARLE CORP. HIGH IPERBEARISH 147,06(c) ALB 154,02 185,70
BLINK CHARGING CO. LOW IPERBEARISH 3,16(c) BLNK 3,43 5,40
SOLAREDGE TECHNOLOGIES INC. HIGH IPERBEARISH 97,12(c) SEDG 114,47 205,21
PLUG POWER INC. LOW IPERBEARISH 4,71(c) PLUG 6,51 8,60
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AZENTA (AZTA - Nasdaq)
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Azenta, precedentemente nota come Brooks Automation, €& un'azienda
specializzata in soluzioni per la gestione di materiali automatizzati e servizi per
ambienti di laboratorio e di produzione nel settore delle scienze della vita. La
loro offerta include sistemi di automazione, dispositivi di conservazione a
temperatura controllata, e servizi di gestione del ciclo di vita dei campioni.
Azenta é nota per la sua competenza nell'ottimizzazione di processi complessi in
ambienti altamente regolamentati, come la ricerca farmaceutica, la biobanca, e
la diagnostica.

I servizi di Azenta spaziano dalla gestione e archiviazione di campioni biologici a
temperature ultra-basse fino alla fornitura di soluzioni software per la
tracciabilita e la gestione dei dati. Questo approccio integrato consente ai clienti
nel campo delle scienze della vita di migliorare l'efficienza operativa, garantire
la conformita normativa e accelerare la scoperta scientifica.

L'azienda ha una presenza globale, con strutture e clienti in diverse parti del
mondo. La loro evoluzione da Brooks Automation a Azenta ha segnato un
ulteriore passo nel loro impegno a fornire soluzioni innovative per il settore delle
scienze della vita.

Da un punto di vista fondamentale la societa non produce utili, previsti solo dal
prossimo anno, ma possiede un’ottima situazione finanziaria. Azenta infatti
possiede oltre 1 mld di liquidita disponibile in assenza di debiti, mentre la
capitalizzazione ammonta a 3,48 mld. Negli ultimi 5 anni il fatturato (pari a 665
min) é cresciuto ad un ritmo del 6% annuo. Si prevede che gli utili cresceranno
nei prossimi 5 anni del 12% annuo.

I/ settore health care nel 2023 non ha brillato, ma il titolo sembra possedere
comunque una buona impostazione tecnica, con una forza comparativa in
espansione. Resistenza 64, per target successivi a 70/73/83 e 92.
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Definizione di correlazione: in statistica, una correlazione é una relazione tra due
variabili tale che a ciascun valore della prima corrisponda un valore della seconda, seguendo
una certa regolarita.

Misurazione della correlazione: si muove allinterno di una scala da +1 a -1 dove il
punto zero descrive la totale asimmetria tra due variabili.

Questa tabella verra aggiornata trimestralmente, in quanto le sue variazioni non
presentano particolare volatilita, dando tuttavia indicazioni attendibili su un periodo
di circa sei mesi.

Essa inoltre viene riportata settimanalmente in quanto rappresenta un piano di lavoro
indispensabile per fare scelte accurate e leggere al meglio le dinamiche di mercato.

La tabella viene letta per orizzontale e verticale al fine di vedere la correlazione tra
due asset. La casella nera coincide con lo stesso asset.

BREVE COMMENTO ALLA CORRELAZIONE:

Il terzo trimestre non presenta particolari variazioni da un punto di vista di correlazioni. Prosegue
infatti, la correlazione negativa tra bond a lunga scadenza e mercati azionari. Cio
é la conferma che gli investitori, per quanto riguarda l’equity, non stanno guardando alla
dinamica dei tassi, bensi a quella del ciclo economico. Un peggioramento di quest’ultimo finirebbe
per incidere quindi negativamente sulle valutazioni azionarie, che oggi sembrano invece scontare
un miglioramento dei risultati aziendali. Pertanto mai come oggi un portafoglio resiliente
dovrebbe essere ben mixato tra equity e bond di lungo, con quest’ultimi in grado di
contrappesare eventuali peggioramenti del ciclo economico.

L’asset al quale sembrano essere fortemente correlati i mercati azionari, oltre che Bitcoin, oro e
argento e il cambio Eurusd. Questo sembra rappresentare uno degli asset piu indicati per
misurare la propensione al rischio degli investitori. Scende I’Euro diminuisce Ila
propensione al rischio e viceversa.

Ad oggi I'asset che sembra staccato da qualsiasi correlazione é il petrolio, a conferma che i suoi
movimenti non sono condizionati né dalla crescita né dalla politica monetaria. Ad incidere
sull'andamento del petrolio sono infatti fattori legati all’offerta, le cui condizioni sono dettate
dalla volonta politica dei paesi OPEC.
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I primi 30 titoli Europa per indicatore MRA

EUROPA MRA INDEX Ultimo Codice Mercato
BE SEMICONDUCTOR 111 140,85(c) BESI Euronext Amsterdam
FERRARI 1 327,5(c) | RACE Azioni Italia
VONOVIA SE NA O.N. 1,09 28,21(¢c) VNA Azioni Germania
LABORAT.ROVI 1,09 56,75(c) | ROVI Azioni Spagna
UNIBAIL-RODAMCO-WE 1,09 66,50(c) | URW Euronext Parigi
BANCA MONTE PASCHI SIENA 1,087 2,986(c) BMPS Azioni ltalia
SOLARIA 1,081 18,285(c) SLR Azioni Spagna
ACS CONST. 1,08 39,78(c) ACS Azioni Spagna
PROXIMUS 1,079 8,580(c) PROX Euronext Bruxelles
STELLANTIS 1,077 21,545(c) | STLAM Azioni ltalia
STELLANTIS NV 1,076 21,530(c) | sTLAP Euronext Parigi
AEGON 1,075 5,270(c) AGN | Euronext Amsterdam
DEUTSCHE BANK AG NA O.N. 1,071 12,100(c) DBK Azioni Germania
SIEMENS AGNA O.N. 1,07 166,78(c) SIE Azioni Germania
AENA 1,07 164,05(c) | AENA Azioni Spagna
FERROVIAL SE 1,07 32,84(c) | FER Azioni Spagna
INDITEX 1,07 38,41(c) ITX Azioni Spagna
SAINT GOBAIN 1,07 66,61(c) | sSGO Euronext Parigi
DEUTSCHE POST AG NA O.N. 1,069 46,170(c) DHL Azioni Germania
MERLIN PROP. 1,069 9,890(c) | MRL Azioni Spagna
GRIFOLS 1,063 13,975(c) | GRF Azioni Spagna
ING GROEP N.V. 1,062 13,740(¢c) INGA | Euronext Amsterdam
SANTANDER 1,061 3,7995(c) SAN Azioni Spagna
INTESA SANPAOLO 1,0609 2,6350(c) ISP Azioni Italia
RELX 1,06 35,17(c) REN Euronext Amsterdam
PUBLICIS GROUPE SA 1,06 83,40(c) | PuB Euronext Parigi
MICHELIN 1,06 32,26(c) ML Euronext Parigi
CAPGEMINI 1,06 195,90(c) CAP Euronext Parigi
NN GROUP 1,06 35,67(c) NN Euronext Amsterdam
VINCI 1,06 115,58(c) DG Euronext Parigi

I primi titoli Cina per indicatore MRA

CINA MRA INDEX Ultimo Codice Mercato
PDD HOLDINGS INC. ADS 1,17 148,35(c) | PDD Azioni NASDAQ
TENCENT MUSIC ENTERTAINMENT GROUP ADS 1,06 8,88(c) TME Azioni NYSE
XPENG INC. ADS 1,04 14,47(c) | xPEV Azioni NYSE
LI AUTO INC. ADS 1 35,32(c) L Azioni NASDAQ
BANK OF CHINA LTD. BACHY 1 9,26(c) | BACHY NASDAQ OTC
CHINA ST.CONSTR.INTL CON. 0,399 0,990(c) | cas1 Azioni Frankfurt
NETEASE INC. ADS 0,99 102,89(c) | NTES Azioni NASDAQ
BAIDU INC. ADS 0,99 114,12(c) | BIDU Azioni NASDAQ
SOHU.COM LTD. 0,97 9,94(c) | SOHU Azioni NASDAQ
INDUSTRIAL AND COMMERCIAL BANK OF CHINA 0,97 9,35(c) | IDCBY NASDAQ OTC
CHINA VANKE CO.LTDH YC 1 0,354 0,850(c) 18V Azioni Frankfurt
FOXCONN INTERCONNECT TECHNOLOGY FITGF 0,9503 0,1500(c) | FITGF NASDAQ OTC
NIO INC. ADS 0,95 7,98(c) NIO Azioni NYSE
WEIBO CORP. 0,92 9,99(c) WEB Azioni NASDAQ
ALIBABA GROUP HOLDING 0,91 74,51(c) | BABA Azioni NYSE
PING AN INSURANCE (GROUP) CO. PIAIF 0,39 4,39(c) PIAIF NASDAQ OTC
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I primi 30 titoli Usa per indicatore MRA

USA MRA INDEX Ultimo Codice Mercato
COINBASE GLOBAL INC. 1,2 147,90(c) | coin Azioni NASDAQ
PDD HOLDINGS INC. ADS 1,17 148,35(c) | PDD Azioni NASDAQ
CROWDSTRIKE HOLDINGS INC. 1,15 260,08(c) | cRWD Azioni NASDAQ
ROKU INC. 1,14 95,93(c) | ROKU Azioni NASDAQ

UBER TECHNOLOGIES INC. 1,13 61,86(c) | UBER Azioni NYSE
ZSCALER INC. 1,12 221,66(c) zs Azioni NASDAQ
EXPEDIA GROUP INC. 1,12 145,99(c) | EXPE Azioni NASDAQ

KKR & €O. INC. 1,11 83,81(c) KKR Azioni NYSE
SYMBOTIC INC. 11 53,47(c) | sym Azioni NASDAQ
RYANAIR HOLDINGS PLC ADS 1,1 130,55(c) | RYAAY Azioni NASDAQ
DATADOG INC. il 122,60(c) | DDOG Azioni NASDAQ
GEN DIGITAL INC. 1,09 23,18(c) | GEN Azioni NASDAQ
DRAFTKINGS INC. 1,09 35,35(c) | DKNG Azioni NASDAQ
DOORDASH INC. 1,09 101,57(c) | DASH Azioni NASDAQ

SERVICENOW INC. 1,09 698,24(c) | Now Azioni NYSE

SHOPIFY 1,09 76,82(c) | sHoP Azioni NYSE
MERCADOLIBRE INC. 1,09 1.606,19(c)] MELI Azioni NASDAQ
SEAGATE TECHNOLOGY HLD. 1,09 84,28(c) STX Azioni NASDAQ
INTEL CORP. 1,09 a6,16(c) | INTC Azioni NASDAQ

BLOCK INC. CLASS A 1,09 74,21(c) sqQ Azioni NYSE

ARISTA NETWORKS INC. 1,08 235,60(c) | ANET Azioni NYSE
WORKDAY INC. 1,08 272,70(c) | wpay Azioni NASDAQ

BLACKSTONE INC. 1,08 129,37(c) BX Azioni NYSE
INTUIT INC. 1,08 608,51(c) | INTU Azioni NASDAQ

BOEING COMPANY THE 1,08 264,27(c) BA Azioni NYSE
NORTHERN TRUST CORP. 1,08 85,45(c) | NTRs Azioni NASDAQ
PALO ALTO NETWORKS INC. 1,08 307,30(c) | PANW Azioni NASDAQ
PACCAR INC. 1,08 96,25(c) | PCAR Azioni NASDAQ

U.S. BANCORP 1,08 45,01(c) USB Azioni NYSE

SHERWIN-WILLIAMS CO. 1,08 309,77(c) | SHW Azioni NYSE

I primi 30 titoli Etf per indicatore MRA

ETF MRA INDEX Ultimo Codice Mercato

RIZE CYBERSECURITY & PRIVACY UCITS ETF 1,075 6,7050(c) CYBR Azioni ltalia
XTRACKERS LPX PRIVATE EQ SWAP UCITS ET 1,07 107,740(c) XLPE Azioni ltalia
VANECK CRYPTO AND BLOCKCHAIN UCITS ETF 1,063 5,5620(c) DAPP Azioni ltalia
SPDR S&P EURO DIV ARISTOCRATS UCITS ET 1,062 22,715(c) EUDV Azioni Italia
COINSHARES GLOBAL BLOCKCHAIN UCITS ETF 1,06 74,1000{c)| BCHN Azioni Italia
AMUNDI ETF DAX UCITS ETF DR 1,06 301,10(c) CGl Azioni Italia

SPDR MSCI EUROP INDUSTRIALS UCITS ETF 1,06 276,85(c) STOX Azioni ltalia
SPDR MSCI EUROP FINANCIALS UCITS ETF 1,06 72,98(c) STZX Azioni ltalia
XTRACKERS MSCI WORLD ESG UCITS EUR H 1,06 58,5600({c) | XZWE Azioni ltalia
UBS MSCI USA SOCIALLY RESPONS UCITS ET 1,06 181,400(c) | ASREUA Azioni ltalia
ISHARES DIGITALISATION UCITS USD ACC 1,06 7,7670(c) DGTL Azioni Italia
ISHARES CORE DAX UCITS ETF 1,06 140,50(c) EXS1 Azioni Italia
XTRACKERS DAX UCITS ETF 1,06 158,78(c) XDAX Azioni Italia
ISHARES EURO PROP YIELD UCITS ETF DIST 1,059 29,250(c) IPRP Azioni Italia
L&G CYBER SECURITY UCITS ETF 1,059 22,2600(c) ISPY Azioni ltalia

L&G ARTIFICIAL INTELLIGENCE UCITS ETF 1,059 16,5620(c) AlAl Azioni ltalia
ISHARES MSCI USA SRI UCITS ETF USD ACC 1,059 12,8860(c) SUAS Azioni ltalia
Amundi EURO STOXX 50 Il UCITS ETF-A 1,055 47,940(c) MSE Azioni ltalia
WISDOMTREE COCOA 1,055 3,8125(c) COCO Azioni Italia

ISHARES AUTOMAT & ROBOTICS UCITS ACC 1,054 11,7180(c) RBOT Azioni Italia
FIRST TRUST CLOUD COMPUTING UCITS ETF 1,053 33,4700(c) FSKY Azioni Italia
CSIF MSClI WORLD ESG LEAD BLUE UCITS ET 1,05 161,710(c) | WDESG Azioni ltalia
XTRACKERS MSCI USA INFO TECH UCITS ETF 1,05 76,7400(c) XUTC Azioni ltalia
AMUNDI CAC 40 ESG DR UCITS ETF 1,05 122,12(c) c40 Azioni ltalia
AMUNDI MSCI EUROPE SRI PAB DR UCITS ET 1,05 76,56(c) EUSRI Azioni ltalia
ISHARES CORE MSCI WORLD UCITS ETF ACC 1,05 81,9800(c)| SWDA Azioni Italia
Amundi MSCI Robotics & Al ESG Screened 1,05 87,3500{c)| GOAI Azioni Italia
ISHARES MSCI EUROPE SRI UCITS ETF EUR 1,05 64,12(c) IESE Azioni Italia
WISDOMTREE ARTIF INTEL UCITS USD ACC 1,05 56,7700(c) WTAI Azioni ltalia
ISHARES S&P 500 EUR HEDGED UCITS ACC 1,05 99,6600(c) IUSE Azioni ltalia

domenica 17 dicembre 2023

-10 -




Weekly

www.moneyriskanalysis.com

Performance da inizio anno

ASSET PRINCIPALI PERFORMAMNCE DA INZI0 2023 Ultimo Codice Mercato
Bitcoin - BTC/USD 152,65 41.934,30 BTCUSD Criptovalute
Ethereum - ETH/USD 84,68 2.214,57 ETHUSD Criptovalute
MASDAQL00 Index 51,95 16.623,45(c) NDX Indici NASDAQ US
MNASDAQ Composite Index 41,54 14.813,92(c) COMP Indici NASDAQ US
Amundi FTSE MIB UCITS ETF-A 34,38 13,782(c) MIBA Azioni ltalia
XTRACKERS MSCI MEXICO UCITS ETF 32,422 6,4900(c) XMEX Azioni Italia
FTSE MIB40 Index 28,12 30.373,89(c) FTSEMIB Indici Italia
Mikkei 225 26,35 32.970,55(c) MK225 Indici Giapponesi
LYXOR MSCI BRAZIL UCITS ETF A 25,725 21,6650(c) BRA Azioni Italia
S&P500 Index 22,91 4,719,19(c) SP500 Indici S&P Base
IBEX35 Index 22,68 10.095,60(c) IBX35 Indice IBEX35
DAXA0 Perf Index 20,31 16.751,44(c) DAX Indici Germania
ISHARES MSCI WORLD EUR HDG UCITS ACC 19,93 76,3700(c) IWDE Azioni ltalia
ESTOXX30 PRICE EUR INDEX 13,92 4.549,44c) SX3E Indici STOXX
ISHARES MSCI WORLD UCITS ETF USD DIST 18,94 60,9300(c) IWRD Azioni Italia
CACAD Index 17,25 7.596,91(c) EXI Indici Euronext
Amundi MSCI India Il UCITS ETF 16,412 26,6350(c) INDI Azioni ltalia
AEX25 Index 1511 793,13(c) AEX Indici Euronext
Spot GBR/IPY 13,75 180,22(c) GBPIPY Forex 47 incroci
ISHARES RUSSELL 2000 ETF 13,74 157,04(c) WM Azioni NYSE AMERICAN
ISHARES MSCI KOREA UCITS ETF USD DIST 12,771 40,9550(c) IKCOR Azioni ltalia
DOW JOMES INDUSTRIAL AVERAGE 12,54 37.305,16(c) DJl Indici Dow Jones
PSI20 Index 12,24 6.426,97(c) PSI20 Indici Euronext
Long-Term Eurc BTP Full0324 11,9 118,96(c) BTPXXXX Futures EUREX
Cunce Gold USD 10,62 2.018,67(c) XAUUSD Cro & Argento Spot
Spot EUR/IPY 10,27 154,81(c) EURIPY Forex 47 incroci
LYXOR FTSE 100 UCITS ETF - ACC 8,989 14,720(c) FTS100 Azioni ltalia
Spot USD/IPY 84 142,15(c) UsSDJPY Forex 47 incroci
WISDOMTREE GOLD 8,014 15,4360(c) BULL Azioni ltalia
Spot GBR/AUD 6,7283 1,8924(c) GBPAUD Forex 47 incroci
Spot AUD/IPY 6,57 95,21(c) AUDIPY Forex 47 incroci
LYXOR EMTS HI R MW GOV DR UCITS ETF AC 5,92 127,310(c) EMAAA Azioni ltalia
Spot GBP/USD 35,0277 1,2680(c) GBPUSD Forex 47 incroci
Euro Bund Full0324 8:00-22:00 4,78 137,33(c) |BUNDXXXX_B Futures EUREX
ISHARES MSCI EM UCITS ETF DIST 4,592 35,5550(c) IEEM Azioni ltalia
ISHARES HIGH YLD CORP UCITS ETF DIST 4,44 93,5800(c) IHYG Azioni ltalia
SMI20 Index 4,31 11.192(c) SMI Indici Svizzera
Spot EUR/AUD 3,4944 1,6260(c) EURAUD Forex 47 incroci
XTRACKERS Il GL INFL-LINKED UCITS 5C 2,603 22,35(c) XGIU Azioni ltalia
LYXOR MSCI TURKEY UCITS ETF A 2,454 41,0900(c) TUR Azioni Italia
LYXOR AUSTRAL 5&P/ASX 200 UCITS DIST 2,359 46,6500(c) AUST Azioni ltalia
Spot EUR/USD 1,8318 1,0896(c) EURUSD Forex 47 incroci
XTRACKERS MSCI INDOMESIA SWAP UCITS ET 1,797 14,6180(c) XMIN Azioni Italia
BEL20 Index 0,85 3.732,72(c) BEL20 Indici Euronext
Ounce Silver USD -0,38 23,87(c) XAGUSD Oro & Argento Spot
Spot USD/CAD -1,1376 1,3383(c) USDCAD Forex 47 incroci
Spot AUD/USD -1,6735 0,6698(c) AUDUSD Forex 47 incroci
10Y TNote Full0324 -1,8286 112,406260(c) IR Futures CBOT
WISDOMTREE WTI CRUDE OIL -2,772 8,2790(c) CRUD Azioni Italia
Spot EUR/GBP -2,9266 0,8591(c) EURGEP Forex 47 incroci
Soybean Fullo124 -3,94 1.315,75(c) ZSHHHXK Futures CBOT
Spot EUR/CHF -4,2416 0,9482(c) EURCHF Forex 47 incroci
Mini Crude Qil Fullo124 -8, 77 71,425(c) QNI EX Futures NYMEX E-mini
Spot USD/MXN -11,79 17,2080(c) USDMXN Forex 47 incroci
AMUNDI BB E-W COMMOD EX-AGRIC UCITS ET -15,526 20,9750(c) COMO Azioni ltalia
ISHARES CHINA LARGE CAP UCITS ETF DIST -15,61 62,7800(c) FXC Azioni ltalia
Corn Fullo324 -22,13 483,00(c) ZCKEEN Futures CBOT
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RENDIMENTI BOND

UNA SETTIMANA FA

SCADENZA BOND | RENDIMENTO LORDO | SCADENZA BOND | RENDIMENTO LORDO
Brasile 10 anni 10,941 Francia1anno 3,455
Brasile 5 anni 10,592 Canada 10 anni 3,401
Brasile 1 anno 10,498 Spagna 1 anno 3,381

Nuova Zelanda 1 anno 5;2% Germania 1anno 3,338

Stati Uniti 1anno 5,139 Francia 30 anni 3,292

Gran Bretagna 1 anno 5,002 Spagna 10 anni 3,276

Nuova Zelanda 10 anni 4,982 Canada 30 anni 3,207

Nuova Zelanda 5 anni 4,821 Cina 30 anni 2,963
Canada 1anno 4,757 Spagna 5 anni 2,862

Australia 30 anni 4,684 Francia 10 anni 2,813
Italia 30 anni 4,597 Cina 10 anni 2,698
Gran Bretagna 30 anni 4,569 Cina 5 anni 2,556
Australia 10 anni 4,354 Francia 5 anni 2,546
Stati Uniti 30 anni 4,308 Germania 30 anni 2,444
Australia 1anno 4,306 Cinalanno 2,432
Stati Uniti 5 anni 4,243 Germania 10 anni 2,2595
Stati Uniti 10 anni 4,229 Germania 5 anni 2,217
Gran Bretagna 5 anni 4,124 Giappone 30 anni 1,76

Gran Bretagna 10 anni 4,06 Svizzeralanno 1,63

Italia 10 anni 4,042 Svizzera 5 anni 0,801
Australia 5 anni 4,016 Giappone 10 anni 0,767
Spagna 30 anni 3,872 Svizzera 10 anni 0,743

Italia 1 anno 3,536 Svizzera 30 anni 0,655

Canada 5 anni 3,524 Giappone 5 anni 0,349
Italia 5 anni 3,478 Giappone 1anno -0,026
OGGI

SCADENZA BOND | RENDIMENTO LORDO |SCADENZA BOND | RENDIMENTO LORDO
Brasile 10 anni 10,622 Canada 5 anni 3,272
Brasile 1anno 10,283 Germania lanno 3,237
Brasile 5 anni 10,214 Italia 5 anni 3,209
MNuova Zelanda 1 anno 5,042 Canada 10 anni 3,144
Stati Uniti Lanno 4,977 Francia 30 anni 3,038
Gran Bretagna 1 anno 4,968 Spagna 10 anni 3,007
Muova Zelanda 10 anni 4,673 Canada 30 anni 2,941
Canada 1anno 4,628 Cina 30 anni 2,921
Nuova Zelanda 5 anni 4,477 Cina 10 anni 2,649
Australia 30 anni 4,419 Spagna 5 anni 2,612

Italia 30 anni 4,307 Francia 10 anni 2,544

Gran Bretagna 30 anni 4,208 Cina 5 anni 2,483

Australia 1 anno 4,152 Cinalanno 2,32
Australia 10 anni 4,084 Francia 5 anni 2,29
Stati Uniti 30 anni 4,012 Germania 30 anni 22T
Stati Uniti 10 anni 3,915 Germania 10 anni 2,026
Stati Uniti 5 anni 3,914 Germania 5 anni 2,015
Australia 5 anni 3,777 Giappone 30 anni 1,648

Gran Bretagna 5 anni 3,7675 Svizzera 1 anno 1,6
Italia 10 anni 3,732 Giappone 10 anni 0,696

Gran Bretagna 10 anni 3,726 Svizzera 5 anni 0,609

Spagna 30 anni 3,602 Svizzera 10 anni 0,589

Italia 1 anno 3,397 Svizzera 30 anni 0,503
Spagna 1 anno 3,355 Giappone 5 anni 0,303
Francia 1 anno 3,324 Giappone 1anno -0,032

Buona Domenica
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