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 Negli ultimi giorni le borse europee e la Cina 
continuano a mantenere un vantaggio 
rispetto agli altri mercati. Gli indici azionari 
statunitensi, invece, mostrano segni di 
debolezza, con un quadro tecnico che si sta 
deteriorando sempre di più, avvicinandosi alla 
definizione di mercato ribassista nel lungo 
periodo. Anche i mercati emergenti hanno dato 
segnali di tenuta, sebbene la direzionalità 
rimanga poco marcata. 

Tuttavia, avere una buona impostazione di 
mercato non significa necessariamente 

continuare a salire, ma piuttosto riuscire a mantenere un rendimento migliore 
rispetto ad altri asset. E in questo contesto gli Stati Uniti non hanno certamente 
brillato. 

Tra i mercati emergenti, una delle situazioni più critiche riguarda la borsa 
brasiliana, che ha subito un netto peggioramento. L'indice Bovespa ha perso 
oltre il 10% dai suoi massimi relativi di appena 20 giorni fa, confermando alcune 
perplessità che già erano emerse nei mesi scorsi. 

Se analizziamo i risultati della scorsa settimana, gli indici europei sono stati 
i chiari vincitori, con il DAX tedesco che si è distinto in particolar modo. Questo 
successo è stato alimentato dal nuovo piano europeo presentato da Ursula von 
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der Leyen, che prevede un massiccio stanziamento di 800 miliardi di euro nei 
prossimi quattro anni. Il piano introduce una maggiore flessibilità fiscale, 
consentendo agli Stati membri di aumentare la spesa per la difesa fino all'1,5% 
del PIL senza incorrere in sanzioni. Inoltre, sono previsti titoli di debito comuni 
per un totale di 150 miliardi di euro, garantiti dal bilancio dell'UE, destinati 
a prestiti per i Paesi che necessitano di investimenti urgenti nelle capacità di 
difesa. Parte dei fondi della politica di coesione potrà essere destinata a progetti 
strategici in quest'area. 

Se da un lato queste misure hanno dato slancio alle borse, dall'altro i bond 
europei ne hanno risentito negativamente, registrando un calo tra il 6% e 
il 7%. Questo riflette le aspettative di un aumento delle emissioni obbligazionarie 
future, un elemento che ha pesato sul mercato nonostante la recente decisione 
della BCE di tagliare i tassi di interesse di 25 punti base. 

Negli Stati Uniti, invece, la situazione si presenta con segnali contrastanti. I 
mercati azionari hanno mostrato segni di cedimento, mentre i titoli 
obbligazionari hanno tenuto meglio, suggerendo che gli investitori stanno 
puntando su una fase di rallentamento economico e su una possibile politica 
monetaria più espansiva nei prossimi mesi. Questo ha però avuto un impatto 
negativo sul dollaro, che ha subito una fase di indebolimento. Attualmente la 
Federal Reserve non ha fornito indicazioni chiare sul futuro dei tassi, lasciando il 
mercato in attesa di nuovi sviluppi. 

Nel mercato valutario, l'Euro sta mostrando segnali di recupero, anche se 
sarà necessario attendere ancora qualche giorno per avere conferme definitive. 

Passando agli screening sui mercati azionari, al momento non si registrano 
cambiamenti significativi nelle posizioni di vertice. Le tendenze di lungo 
periodo non si modificano in poche settimane, e sarà necessario attendere 
almeno la fine di marzo o l'inizio di aprile per ottenere un quadro più chiaro. Un 
elemento positivo è stata l'esclusione di titoli con un'eccessiva volatilità: in 
queste settimane, infatti, si sono osservate correzioni superiori al 50% in alcuni 
casi, nonostante un'impostazione di fondo ancora positiva. Questi movimenti 
estremi sono spesso la conseguenza di fasi di eccessiva euforia precedenti. 

A livello settoriale, tre comparti stanno mostrando segnali 
particolarmente interessanti: Biotech, Health Care e Auto elettriche, tre 
settori che in passato non rientravano nelle priorità di Trump. Tra i titoli da 
monitorare in questi comparti troviamo: 

 Biotech:  
 Health Care 
 Auto elettriche 

Per quanto riguarda il comparto delle materie prime, i prodotti con il miglior 
momentum attualmente sono Caffè e Zucchero. L'oro, invece, si trova in una 
posizione di equilibrio, ma potrebbero emergere segnali ribassisti a breve 
termine. 
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In sintesi, la situazione attuale mostra un netto vantaggio delle borse 
europee e del mercato cinese, mentre gli Stati Uniti continuano a perdere 
terreno, sia in termini di performance che di prospettive future. Il mercato 
obbligazionario rimane sotto pressione, soprattutto in Europa, mentre il dollaro 
sembra avviarsi verso una fase di debolezza. Le prossime settimane saranno 
cruciali per comprendere se questo scenario troverà conferme o se assisteremo 
a una nuova inversione di tendenza. 

Trump e il mercato: tra tariffe e petrolio, un 
quadro complesso 

Donald Trump afferma di non guardare nemmeno ai mercati, ma se lo facesse 
potrebbe notare un tentativo di ripresa delle borse dopo il crollo causato dalle 
tariffe. Tuttavia, il recupero non è stato sufficiente a compensare le perdite 
accumulate. I dati sul mercato del lavoro pubblicati venerdì hanno mostrato 
segnali contrastanti. 

Le buste paga del settore non agricolo sono aumentate di 151.000 unità, 
meno delle previsioni (159.000), ma comunque superiori al dato precedente. La 
retribuzione oraria media è salita del 4,0% su base annua, leggermente 
sotto le attese, ma comunque in crescita rispetto al mese precedente. Il tasso 
di disoccupazione è aumentato al 4,1%, sopra le aspettative, mentre il tasso 
di disoccupazione U6, che include anche i lavoratori scoraggiati e sottoccupati, 
è salito all'8,0%. 

Questi numeri dipingono un quadro misto: da un lato, il mercato del lavoro 
mostra ancora segni di resilienza, con assunzioni in crescita e salari in aumento; 
dall'altro, la disoccupazione in salita potrebbe indicare un rallentamento 
economico più ampio. Questo scenario potrebbe influenzare le decisioni della 
Federal Reserve riguardo ai tassi d'interesse, dato che una maggiore 
disoccupazione potrebbe spingerla verso una politica più accomodante. 

Un periodo turbolento per il settore energetico 

Investire nelle aziende energetiche non è mai stato facile, ma negli ultimi mesi 
è servita una dose extra di sangue freddo. Con l'elezione di Trump, sembrava 
che il settore dei combustibili fossili potesse tornare a respirare, dopo anni di 
difficoltà sotto una politica più favorevole alle energie rinnovabili. Nei primi venti 
giorni dopo le elezioni, le aziende legate al petrolio hanno superato largamente 
quelle dell’energia pulita. 

Tuttavia, questa settimana il settore ha subito un duro colpo. Per quanto un 
presidente favorevole possa essere un aiuto, le compagnie petrolifere devono 
comunque fare i conti con il prezzo del greggio, che deve rimanere 
sufficientemente alto per garantire profitti. E qui la situazione si è complicata. 
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In questo grafico possiamo vedere come l’etf legato al settore Oil negli Usa abbia 
decisamente deluso le aspettative che si erano create dopo l’elezione di Trump. 
Oggi addirittura rappresenta uno dei settori più deboli.  

L'OPEC+ cambia rotta, Trump spinge per prezzi più bassi 

Lunedì, l'OPEC+ ha sorpreso il mercato annunciando la progressiva riduzione 
delle restrizioni alla produzione a partire dal mese prossimo. Questa mossa ha 
colto molti di sorpresa, anche se forse non avrebbe dovuto. Già a gennaio, 
durante il World Economic Forum, Trump aveva dichiarato chiaramente: "Dovete 
abbassare il prezzo del petrolio". 

A questo si aggiunge il rapido riavvicinamento con la Russia, che negli ultimi tre 
anni ha subito sanzioni a causa dell'invasione dell'Ucraina. La possibilità di una 
riduzione delle restrizioni economiche su Mosca rappresenta un altro fattore di 
pressione sui prezzi del petrolio. 

Le previsioni per il greggio e il rischio di domanda in calo 

Le cose potrebbero peggiorare ulteriormente. Le tariffe imposte e i licenziamenti 
nel settore pubblico potrebbero influire sulla domanda di petrolio. Se meno 
persone prendono l'aereo o guidano per andare al lavoro, e se diminuisce il 
traffico di merci via terra e mare, la richiesta di greggio cala inevitabilmente. 
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I futures sul petrolio statunitense sono scesi a 66 dollari al barile, dopo aver 
superato gli 80 dollari poco prima dell'Inauguration Day. Gli analisti di Citigroup 
prevedono che il prezzo possa scendere fino a 57 dollari entro la fine dell'anno. 
Il paniere di azioni petrolifere ha già perso il 12% dai massimi post-elettorali e 
gli investitori temono ulteriori ribassi. 

Uno scenario meno drammatico di quanto sembri? 

Non tutto, però, è così nero. Le grandi compagnie energetiche statunitensi 
producono anche una notevole quantità di gas naturale, il cui prezzo è 
aumentato del 150% dallo scorso marzo. Inoltre, se le perforazioni per il petrolio 
di scisto diminuissero, l'offerta di "gas associato" potrebbe ridursi, sostenendo 
ulteriormente i prezzi. 

C'è anche un'altra considerazione: la Russia potrebbe non riuscire ad aumentare 
di molto le esportazioni, anche se le sanzioni venissero allentate. La sua 
produzione è già vicina ai livelli pre-invasione e il Paese consuma internamente 
una grande parte del suo petrolio. Un allentamento delle sanzioni potrebbe 
quindi aumentare la domanda interna, compensando l'eventuale crescita 
dell'offerta. 

Infine, gli altri membri dell'OPEC+ non sono stati particolarmente rigorosi nel 
rispettare le quote di produzione, e secondo gli analisti di RBC, l'aumento 
effettivo dell'offerta potrebbe essere inferiore a quanto annunciato. 

Il ruolo dell'Iran e l'efficienza delle compagnie petrolifere 

L'amministrazione Trump ha già chiarito che, nonostante le dichiarazioni di 
apertura, non esiterà a imporre sanzioni all'Iran con il massimo impatto 
possibile. Se queste misure si concretizzassero, potrebbero ridurre l'offerta di 
petrolio iraniano, offrendo un sostegno ai prezzi. 

Ma il vero fattore positivo è il miglioramento dell'efficienza delle aziende del 
settore. Le compagnie petrolifere e del gas hanno imparato a operare in modo 
più disciplinato e con costi più bassi, adattandosi a un mercato più difficile. I 
principali produttori nordamericani vengono scambiati con uno sconto del 30% 
rispetto alla media del loro valore aziendale basato sul Mol dell'ultimo decennio. 

Tempo di "chill, baby, chill"? 

Chi investe nel settore dell'energia deve tenere i nervi saldi. Il petrolio sta 
attraversando un momento turbolento, tra le decisioni dell'OPEC+, le politiche 
di Trump e i cambiamenti nella domanda globale. Tuttavia, il settore ha sempre 
mostrato una grande capacità di adattamento e resilienza. Se da un lato i prezzi 
potrebbero continuare a scendere nel breve termine, dall'altro ci sono elementi 
che potrebbero stabilizzarli nel lungo periodo. Gli investitori devono evitare 
reazioni impulsive e valutare con attenzione il quadro generale. In questi 
momenti, la strategia migliore è non farsi prendere dal panico e aspettare che il 
mercato trovi un nuovo equilibrio. In altre parole, chill, baby, chill. 
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Uno sguardo ai grafici 
 

 
 

NASDAQ-100: test critico della media a 200 giorni 

Nella seduta di venerdì, il NASDAQ-100 ha testato la media mobile a 200 giorni, 
reagendo solo debolmente nel finale. Il supporto chiave in quest'area coincide 
con la parte inferiore del canale rialzista avviato nell’ottobre 2022. Affinché la 
tendenza rialzista resti intatta, è necessario un recupero deciso su questi livelli, 
altrimenti il rischio di una fase di debolezza più marcata aumenterebbe 
significativamente. 

In particolare, la perdita del livello di 19.700 punti potrebbe innescare una serie 
di vendite forzate da parte di quei trader che avevano tentato acquisti sulla 
correzione, aumentando la pressione ribassista e aprendo la strada a un possibile 
test dell’area 18.000 punti. 

Dal punto di vista tecnico, il posizionamento della media a 13 giorni rispetto a 
quella a 200 giorni rimane ancora positivo, un fattore che lascia spazio a possibili 
reazioni nel breve termine. Tuttavia, per confermare una ripresa del trend 
rialzista, sarebbe necessario un ritorno sopra la resistenza chiave a 21.200 
punti. 
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Strategia operativa: prudenza e monitoraggio del supporto 

In questo contesto di crescente volatilità, è consigliabile ridurre l’operatività, 
mantenendo un livello di copertura adeguato (leggermente più ridotto) finché il 
supporto di 19.700 punti regge. Una sua rottura richiederebbe un approccio più 
difensivo. 

Gli indicatori tecnici al momento non offrono segnali incoraggianti, e si registra 
una perdita di forza relativa del NASDAQ-100 rispetto all’S&P 500. Meglio quindi 
concentrarsi su settori che mostrano maggiore forza comparativa, evitando 
esposizioni eccessive agli asset più vulnerabili. Problema IA? 

 

L’indice SP500 per il momento si mantiene al di sopra della media a 200 gg. 
In questo caso la resistenza è da indicare a 5970. Supporto importante a 5650.  

 

Il Dow Jones al momento si trova ancora ben al di sopra della media a 200 gg.  
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L’indice Dax si trova in presenza di un trend rialzista decisamente incisivo. 
Parlare di inversione di tendenza o di mercato sopravvalutato può essere ancora 
prematuro, anche se esistono degli eccessi non indifferenti se guardiamo alla rsi 
settimanale. Un movimento correttivo è lecito attenderlo, ma il quadro delle 
medie mobili è talmente definito al rialzo che non possiamo escludere ulteriori 
avvicinamenti al traguardo finale posto a 25000. Del resto la decisione della Ue 
di stanziare 800 mld in favore della difesa pone questa area di mercato in un 
clima di grande euforia nel quale si creano aspettative anche ben superiori alla 
realtà.  

RSI settimanale Dax vicina ai massimi storici 
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Cina (etf LCCN): questo etf, nonostante il calo di Wall Street è rimasto a ridosso 
dell’importante resistenza di 19,70. Oltre questo livello il target viene posto a 
23,50.  

 

Oro: le quotazioni continuano a rimanere al di sopra del supporto di 2858. Il 
quadro rimane ancora rialzista, ma attenzione in quanto in caso di rottura di 
2900 avremmo una convergenza ribassista non trascurabile.  
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PRINCIPALI ASSET 

 

 



Weekly 
 

www.moneyriskanalysis.com 
 

 
 

domenica 9 marzo 2025  - 10 - 

 
 

TITOLI MACROTREND 
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Correlazione storiche 
 

 
 
Asset Meno Correlati: Opportunità Uniche 
 
Oro e ND100 (Nasdaq 100): 
L'oro, da sempre rifugio sicuro in tempi di incertezza economica, mostra una correlazione molto bassa con 
l'indice ND100, che rappresenta le 100 maggiori aziende tecnologiche statunitensi. Questa bassa 
correlazione suggerisce che i movimenti di prezzo dell'oro sono largamente indipendenti dalle dinamiche 
del settore tecnologico, rendendo l'oro un'ottima scelta per contrappesare le fluttuazioni del mercato 
azionario tecnologico. 
 
Petrolio e TBOND10 (Treasury Bond a 10 anni): 
Il prezzo del petrolio e i bond del tesoro americano a 10 anni mostrano una correlazione negativa. In periodi 
di aumento del prezzo del petrolio, che spesso coincide con una maggiore inflazione, i bond possono 
comportarsi diversamente, offrendo così un'efficace diversificazione del rischio. 
 
Strategie di Diversificazione Efficiente 
 
Bilanciamento tra Classi di Asset: 
Gli investitori possono beneficiare enormemente dall'allocazione di risorse in diverse classi di asset come 
azioni, commodities e obbligazioni. Ad esempio, combinando oro, petrolio, azioni tecnologiche, e 
obbligazioni statunitensi, si può ottenere un portafoglio ben equilibrato che resiste meglio alle turbolenze 
di mercato. 
 
Diversificazione Settoriale e Geografica: 
È importante diversificare tra diversi settori economici e aree geografiche. Investimenti in diverse regioni 
del mondo e in differenti settori industriali possono proteggere il portafoglio da rischi legati a eventi specifici, 
come crisi politiche o recessioni localizzate. 
 
Utilizzo di Strumenti Finanziari Moderni: 
ETF e fondi indicizzati sono strumenti eccellenti per ottenere esposizione a diversi mercati e classi di asset 
senza la necessità di selezionare e gestire singoli titoli. Questi strumenti offrono una gestione passiva del 
portafoglio, riducendo i costi e complessità. 
 
La diversificazione è una componente essenziale della gestione di un portafoglio d'investimento. La scelta 
di asset poco correlati e l'utilizzo strategico di diverse classi di asset e strumenti finanziari possono 
notevolmente ridurre il rischio e migliorare i rendimenti nel lungo termine. Tuttavia, l'approccio ideale 
dipende dagli obiettivi specifici dell'investitore, dalla sua tolleranza al rischio e dall'orizzonte temporale. 
Pertanto, è sempre raccomandabile consultare un consulente finanziario per sviluppare un piano di 
investimento su misura che rifletta le proprie esigenze e aspirazioni finanziarie. 
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PORTAFOGLIO SECONDO IA IN BASE ALLE 
CORRELAZIONI DI LUNGO PERIODO 
L'allocazione degli asset nei tre portafogli proposti segue un principio di diversificazione basato sulle 
correlazioni tra le classi di investimento. L'obiettivo è quello di bilanciare il rischio e il rendimento in 
funzione del profilo dell'investitore. 

Nel Portafoglio Basso Rischio, si osserva una maggiore presenza di strumenti obbligazionari come Bund 
(25%) e T-Bond (25%), che storicamente offrono protezione in fasi di volatilità e crisi economiche. 
L'allocazione azionaria è più contenuta, con una presenza ridotta di indici globali come il Nasdaq 100 
(5%) e l'MSCI World (10%). Inoltre, vengono inclusi asset difensivi come oro (10%) e argento (5%), 
noti per la loro decorrelazione rispetto ai mercati azionari. 

Nel Portafoglio Medio Rischio, la componente obbligazionaria si riduce, con una minore esposizione ai 
T-Bond (15%) e Bund (10%), mentre aumenta il peso dell'azionario globale (MSCI World 20% e 
Nasdaq 100 10%). La quota di materie prime come oro (15%) e argento (5%) resta significativa, 
suggerendo un approccio equilibrato tra copertura dall'inflazione e partecipazione alla crescita economica. 
Si nota un'esposizione più marcata al mercato cinese con l’ETF LCCN (10%), che riflette un’apertura ad 
aree meno correlate agli Usa. 

Nel Portafoglio Alto Rischio, l’allocazione obbligazionaria viene completamente eliminata, lasciando 
spazio a un portafoglio dominato da equity e materie prime. La percentuale di azionario globale aumenta 
con MSCI World (25%), Nasdaq 100 (15%) e FTSE100 (10%), mentre il peso di asset ciclici come 
petrolio (10%) e argento (10%) evidenzia una strategia più orientata al rendimento in fasi di 
espansione economica. Anche l’esposizione all’ETF LCCN (15%) segnala una maggiore attenzione al 
mercato cinese. 

Le scelte di allocazione riflettono una logica coerente con l'analisi delle correlazioni storiche tra asset 
class. I portafogli più prudenti si affidano alla protezione degli obbligazionari e dei beni rifugio, mentre 
quelli più aggressivi puntano su asset ciclici e azioni globali. La graduale riduzione della componente 
difensiva evidenzia la crescente tolleranza al rischio, mirando a un rendimento più elevato in cambio di una 
maggiore volatilità. 

 
Viene inserito Cina (LCCN) e diminuito Nasdaq 
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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 
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