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Storia dell’evoluzione finanziaria per capire le 
dinamiche 

 
L'evoluzione finanziaria tra il 1980 e il 2000 è 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.  
Esplorerò questi cambiamenti in tre fasi principali: l'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 più popolari tra 
gli investitori. Questi strumenti offrivano modi nuovi e più flessibili per speculare 
e coprire rischi sul mercato azionario e delle materie prime. Parallelamente, il 
processo di securitization (cartolarizzazione) ha trasformato attività finanziarie 
non liquide, come mutui e prestiti, in titoli negoziabili, ampliando 
significativamente il mercato dei capitali. 
 
 
 



Weekly 
 

www.moneyriskanalysis.com 
 

 
 

domenica 17 dicembre 2023  - 1 - 

 
 

Ascesa della Leva Finanziaria 
 
La leva finanziaria, ovvero l'uso del debito per amplificare i rendimenti degli 
investimenti, è 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 i potenziali 
rendimenti. Questo aumento del debito, spesso nascosto nei bilanci attraverso 
strumenti off-balance come i derivati, ha portato a una maggiore volatilità e 
rischio sul mercato. 
 
Impatto sulle Quotazioni Azionarie 
 
L'innovazione e la crescente leva finanziaria hanno avuto un impatto diretto sulle 
quotazioni azionarie. Da un lato, l'accesso a nuovi strumenti finanziari e a fonti 
di finanziamento più economiche ha permesso alle aziende di espandersi e 
investire più liberamente, stimolando la crescita economica e aumentando il 
valore delle azioni. D'altro canto, l'uso diffuso della leva finanziaria ha aumentato 
la speculazione e la volatilità del mercato. Questo ha reso i mercati più 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 è assistito a una crescita esponenziale degli indici di 
borsa, in parte stimolata dall'accesso a liquidità a basso costo e da una maggiore 
leva finanziaria. Durante questo periodo, la crescita del M2 è 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 è invertita: 
la crescita di M2 ha superato quella degli indici di borsa come l'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 più espansive 
per sostenere i mercati e prevenire il collasso del sistema finanziario. Queste 
politiche, pur essendo necessarie per mantenere la liquidità e la fiducia nel 
sistema, hanno portato a interrogativi riguardo alla sostenibilità a lungo termine 
di tali misure e ai potenziali effetti collaterali, come l'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 più 
profonde, ha creato nuove sfide e dinamiche nel sistema finanziario. Questo 
periodo storico sottolinea l'importanza di un equilibrio tra l'innovazione 
finanziaria, la stabilità del mercato e la sostenibilità 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. 
 

 
 
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 è 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 l'evoluzione del mercato azionario statunitense. Un 
ulteriore grafico a sinistra mostra più chiaramente la differenza percentuale tra 
la crescita degli asset della Fed e l'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 più massicci, contribuendo anche al sostegno di un debito pubblico 
arrivato ormai ad un punto di non ritorno. 
 

 
 
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 è 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 è se, ma quando la Fed ritornerà a stampare nuova 
moneta.   
Il rapporto medio degli ultimi 15 anni tra capitalizzazione di borsa e Fed balance 
sheet è stato del 20%, esattamente il livello raggiunto ai giorni nostri.  
 
Mercati quindi in pieno equilibrio se guardiamo al livello di liquidità immesso sul 
sistema. 
 
Nei prossimi mesi in presenza di un indice su questi livelli l’incidenza del balance 
sheet sarà 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 
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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 
è preferibile un atteggiamento prudente e ben equilibrato evitando di essere 
preda del mercato.  
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TITOLI MACROTREND 
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AZENTA (AZTA – Nasdaq) 
 

 
 

Azenta, precedentemente nota come Brooks Automation, è 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 è 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 
tracciabilità e la gestione dei dati. Questo approccio integrato consente ai clienti 
nel campo delle scienze della vita di migliorare l'efficienza operativa, garantire 
la conformità 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 società non produce utili, previsti solo dal 
prossimo anno, ma possiede un’ottima situazione finanziaria. Azenta infatti 
possiede oltre 1 mld di liquidità disponibile in assenza di debiti, mentre la 
capitalizzazione ammonta a 3,48 mld. Negli ultimi 5 anni il fatturato (pari a 665 
mln) è cresciuto ad un ritmo del 6% annuo. Si prevede che gli utili cresceranno 
nei prossimi 5 anni del 12% annuo.  
 
Il 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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Correlazione a 200 gg al 24/09/2023 
 

 
 
Definizione di correlazione: in statistica, una correlazione è una relazione tra due 
variabili tale che a ciascun valore della prima corrisponda un valore della seconda, seguendo 
una certa regolarità. 
Misurazione della correlazione: si muove all’interno di una scala da +1 a -1 dove il 
punto zero descrive la totale asimmetria tra due variabili.  
Questa tabella verrà aggiornata trimestralmente, in quanto le sue variazioni non 
presentano particolare volatilità, 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. Ciò 
è la conferma che gli investitori, per quanto riguarda l’equity, non stanno guardando alla 
dinamica dei tassi, bensì 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 è il cambio Eurusd. Questo sembra rappresentare uno degli asset più indicati per 
misurare la propensione al rischio degli investitori. Scende l’Euro diminuisce la 
propensione al rischio e viceversa.  
Ad oggi l’asset che sembra staccato da qualsiasi correlazione è 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 volontà politica dei paesi OPEC. 
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I primi 30 titoli Europa per indicatore MRA 

 
I primi  titoli Cina per indicatore MRA 
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I primi 30 titoli Usa per indicatore MRA 

 
I primi 30 titoli Etf per indicatore MRA 
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Performance da inizio anno 
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RENDIMENTI BOND 
 

UNA SETTIMANA FA 

 
 

OGGI 

 
 

Buona Domenica 
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Glossario 

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

 
General Disclaimer 

 
Le informazioni contenute nel presente documento 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 documento, e' stato realizzato per fornire questa garanzia.  
 
MoneyRiskAnalysis non si assume alcuna responsabilita' per i danni derivanti dall'uso d'informazioni contenute in questo documento. 
 
Ne' questo documento, 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 altre fonti alle quali ci si possa collegare 
attraverso il presente documento. Qualsiasi raccomandazione o opinione espressa su tali altre fonti sono di esclusiva responsabilita' dei titolari di tali 
fonti e non costituiscono nella maniera piu' assoluta raccomandazioni o opinioni di MoneyRiskAnalsysis. L'eventuale possibilita' di collegarsi ad altre 
fonti non rappresenta pertanto una raccomandazione o un'approvazione da parte di MoneyRiskAnalysis a quanto contenuto in tali fonti. 
 
L'analisi dei dati e le informazioni contenute in questo documentosono 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 documento non fornisce nessuna indicazione o consulenza o necessaria a prendere alcuna decisione di 
investimento.  
 
La performance del passato non e' indicativa di uguali rendimenti nel futuro. 
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