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Europa periferica e metalli preziosi 
guidano i rialzi, agricole e petrolio 
ancora in sofferenza 

Quadro generale 
Negli ultimi quindici giorni i mercati hanno 
mostrato un andamento selettivo. Gli indici 
americani restano positivi ma con toni più 
cauti rispetto a metà mese. L’Europa 
periferica si distingue con IBEX, ETF FTSE 
MIB e BEL20 in progresso, mentre i listini 
“core” come CAC40 e DAX mostrano segnali 
di raffreddamento. In Asia, il Nikkei 
migliora e la Cina registra un piccolo 

recupero, mentre la Corea resta stabile. Sul fronte commodity, l’oro non è 
fermo ma in consolidamento rialzista, vicino a rompere la resistenza 
3.450/3.500, l’argento sale di circa il +4,6%, mentre le agricole restano 
fragili pur con rimbalzi selettivi su caffè e cacao. 

Top 5 in salita 

 Coffee: la sorpresa più grande, con un balzo di +22,8% (da 49,6 a 
60,9). È passato da bearish a bullish in soli 15 giorni. 

 ETF Brasile (BRA): guadagna +4,9% (da 18,62 a 19,53), da neutrale 
a bullish, segnale di fiducia sui mercati emergenti. 

 Russell 2000 (IWM): recupero del +3,5% (da 227 a 235), un segnale 
positivo per le small cap americane. 
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 Argento: +4,6% (da 38 a 39,75), movimento più dinamico rispetto 
all’oro. 

 ETF FTSE MIB e Nikkei: entrambi in rafforzamento, con il mercato 
italiano sopra i 20.800 e il giapponese oltre 42.700. 

Top 5 in discesa 

 Bitcoin: perde l’8,2% (da 118.100 a 108.450), restando rialzista ma 
con volatilità elevata e meno “pulita”. 

 Corn (mais): segna un +4,8% tecnico (da 14,78 a 15,49), ma resta in 
fascia iperbearish: i rialzi non cancellano la debolezza strutturale. 

 Petrolio WTI: non trova forza, con MRA in calo e prezzi sempre deboli. 
 CAC40 e AEX: passano in zona neutrale, raffreddando i progressi 

precedenti. 
 Dollar Index: praticamente invariato (–0,02%, da 97,71 a 97,69), con 

un tono leggermente più debole. 

Settori in breve 

 A guidare: periferia europea (IBEX, ETF FTSE MIB, BEL20), emergenti 
selezionati (Brasile), metalli preziosi (oro in pressione, argento brillante). 

 A zavorrare: materie prime agricole (mais, cacao, zucchero), energia 
(petrolio), crypto con volatilità in aumento. 

Sintesi operativa 

 Azioni: quadro positivo ma selettivo, con flussi su Europa periferica e 
small cap USA. 

 Metalli preziosi: oro vicino a resistenza chiave 3.450/3.500, argento in 
recupero deciso. 

 Bond governativi: segnali di recupero, mercati più sereni sui tassi. 
 Crypto: Bitcoin resta alto ma in calo, prudenza. 
 Agri-commodities: fragili, i rimbalzi restano solo tecnici. 
 Valute: sterlina in miglioramento, dollaro sostanzialmente stabile ma un 

po’ meno tonico. 

👉 Takeaway finale: il quadro rimane costruttivo ma selettivo. I flussi si 
spostano verso periferia europea, small cap e metalli preziosi (con l’oro a un 
passo da una resistenza importante), mentre agricole ed energia restano in 
sofferenza e le crypto mostrano un percorso più incerto. 

quadro generale titoli macrontrend 

Nei 15 giorni tra le due rilevazioni lo screening MRA normalizzato al rischio 
mostra un fronte rialzista ancora ampio e ben definito: in testa restano molti 
titoli con trend “STRONGBULLISH” e MRA > 1,10 (zona verde “sicura” nel 
nostro modello). La forza di tendenza è più chiara su tecnologia “quality” 
(semi–software–networking) e su alcuni temi “growth difensivo”. Al tempo 
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stesso vediamo rotazioni interne: alcuni ex-leader rallentano, mentre 
rimbalzano nomi penalizzati nei mesi scorsi (solare, parte del software). 

Top in salita 

 Crescita più netta (prezzi, 15 giorni): MongoDB ~+45%, Vestas 
~+12%, SolarEdge ~+12%, Nextracker ~+11%, Celsius ~+10%, 
AppLovin ~+9%, Zoom ~+11%, Penumbra ~+8%, Darling 
Ingredients ~+9%, Xpeng ~+7%. 

 Upgrade di tendenza rilevanti (ranking in forte miglioramento): 
o Stride (LRN): da area neutrale a STRONGBULLISH, salto di 

classifica molto visibile. 
o Apple (AAPL): da NEUTRAL a BULLISH con MRA > 1,00, 

segnale di ritorno del flusso compratore “di qualità”. 
o Lockheed Martin, Netscout, Penumbra: passano da BEARISH 

a BULLISH, risk-adjusted in recupero. 
o Regeneron, Veracyte, Ziff Davis, Zoom: da debole a 

NEUTRAL, quindi pressione ribassista in esaurimento. 
 Leader confermati (MRA alto + trend forte): Medpace, AMD 

(nonostante pullback di prezzo), Arista, Cloudflare, Nvidia, 
Broadcom, AppLovin, First Solar, Alphabet, Microsoft, TSM. Qui il 
mix “trend definito + MRA >1,05/1,10” rimane la bussola. 

Top in discesa 

 Cali più marcati (prezzi, 15 giorni): Canadian Solar ~−22%, 
Moderna ~−14%, Dell ~−12%, AMD ~−8%, Geberit ~−8%, 
Veolia ~−9%, Meta ~−6%, Dexcom ~−7%, Infineon ~−5%. 

 Downgrade di tendenza: 
o Hims scende da STRONGBULLISH a BULLISH (perdita di spinta, 

MRA meno brillante). 
o Cochlear e Veolia passano a NEUTRAL (trend meno definito). 
o Dexcom da NEUTRAL a BEARISH (MRA <1, rischio rialzo non 

ripagato). 
 Area da evitare/solo trading tattico (MRA <0,95 e trend debole): 

Fortinet, Atlassian, Check Point, Antero, Rapid7, Veracyte, 
Integra, Renault. Anche se qualcuno rimbalza di prezzo, il profilo 
rischio/rendimento resta sfavorevole. 

settori in breve 

 AI/semi–software: quadro misto ma costruttivo. Nvidia, 
Broadcom, Arista, Cloudflare restano forti (MRA >1,08). AMD arretra 
di prezzo ma mantiene trend forte; ServiceNow / Palo Alto / 
Fortinet / Check Point sono ancora deboli nel nostro schema (MRA 
<1, trend da BEARISH a IPERBEARISH). 

 Solare/energia pulita: segnali di risveglio. SolarEdge e 
Nextracker corrono; First Solar regge bene; Enphase rimbalza ma 
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resta IPERBEARISH (MRA ~0,89–0,90). Segmento ancora 
selettivo. 

 Healthcare: polarizzato. Medpace resta leader (MRA alto e trend 
forte). Insulet migliora, Regeneron torna NEUTRAL. Dexcom 
indebolita; Eli Lilly sale di prezzo ma profilo MRA ancora sotto 1 (fase 
di assestamento). 

 Consumer/Internet: Amazon e Uber stabili BULLISH; Alphabet 
rafforza la leadership; Zoom passa NEUTRAL con forte rimbalzo; Dell 
soffre (−~12%). 

 Industriali/auto: Vestas bene; Eaton laterale; Magna in progresso; 
Renault resta in IPERBEARISH (prudenza). 

sintesi operativa 

 Dove restare esposti: pannello STRONGBULLISH con MRA 
>1,08/1,10 (es. Medpace, Cloudflare, Arista, Nvidia, Broadcom, 
AppLovin, First Solar, Alphabet, Microsoft, Vestas, Nextracker, 
Celsius). Qui il trend è chiaro e il premio per il rischio è ancora 
positivo. 

 Upgrade interessanti: Apple, Lockheed, Netscout, Penumbra, 
Stride: segnali di nuovo ciclo interno con MRA≥1; utili per 
rafforzare le posizioni “core” o per rotazioni da titoli stanchi. 

 Watchlist di recupero tattico: SolarEdge, Enphase (solo trading), 
Xpeng, Zoom, Ziff Davis: momentum in miglioramento ma 
disciplinare lo stop perché il MRA non è ancora su tutti convincente. 

 Da sottopesare/evitare: cluster cybersecurity debole (Fortinet, 
Check Point) e nomi con MRA <0,95 nonostante rimbalzi di breve 
(Moderna, Rapid7, Renault). Dell resta in osservazione dopo la 
flessione. 

takeaway finale 

Il quadro resta costruttivo ma selettivo: il nostro MRA normalizzato al 
rischio premia i trend chiari e punisce i rimbalzi fragili. Tecnologia 
“quality” e alcune rinnovabili guidano la classifica; cybersecurity e alcune 
biotech restano zavorra. In pratica: stare con la forza, ruotare su 
upgrade confermati, evitare i rimbalzi con MRA sotto 1. La disciplina 
sul rischio fa la differenza. 
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La decisione della Corte 
d’Appello federale del 30 
agosto sui dazi ha aperto un 
fronte che adesso finirà 
inevitabilmente davanti alla 
Corte Suprema. La 
questione è semplice nella 
forma, ma pesante nelle 
conseguenze: l’IEEPA, la 
legge che consente al 
Presidente di intervenire 
in caso di emergenza 
economica, non può 
essere usata per imporre 
dazi generalizzati sulle 

importazioni. L’Appello ha risposto di no, spiegando che nel testo della norma 
non c’è alcun riferimento a poteri tariffari, e che quindi quelle misure erano prive 
di base legale. La sentenza è stata sospesa solo per dare tempo al ricorso, ma il 
principio è stato tracciato con nettezza. 

A questo punto tutti guardano alla Corte Suprema, che ha una composizione a 
larga maggioranza conservatrice, spesso definita “trumpiana”. Ma attenzione: 
non significa automaticamente che avalli qualsiasi scelta di Trump. Negli 
ultimi anni proprio quella stessa Corte si è distinta per un approccio più 
restrittivo ai poteri dell’esecutivo e delle agenzie federali, riducendo la 
possibilità di interpretare in maniera estensiva leggi nate con altri scopi. In altre 
parole, il fatto che sia una Corte di destra non garantisce che chiuda un occhio: 
anzi, proprio la fedeltà al testo delle leggi potrebbe spingere a 
confermare il verdetto d’appello. 

Se la Suprema dovesse andare in quella direzione, le conseguenze sarebbero 
chiare: niente più dazi emergenziali a pioggia, quelli con cui 
l’amministrazione ha minacciato interi settori e partner commerciali. 
Resterebbero invece in piedi le tariffe mirate, quelle motivate da ragioni di 
sicurezza nazionale o da dispute specifiche, come accade con la sezione 232 
sull’acciaio e l’alluminio o con la sezione 301 nei confronti della Cina. Il risultato 
sarebbe un contesto meno esplosivo per i mercati globali, ma non privo di 
attriti: la Casa Bianca perderebbe il martello pesante, ma conserverebbe lo 
scalpello per colpire dove ritiene più opportuno. 

Il paradosso è che proprio una Corte in gran parte nominata da Trump 
potrebbe limitare uno degli strumenti più cari a Trump stesso. Per i 
mercati questo significherebbe maggiore prevedibilità, soprattutto per settori 
come tecnologia e consumi che vivono di catene globali di approvvigionamento. 
Ma non bisogna illudersi: le guerre commerciali non spariscono, cambiano 
forma. E in un mondo dove la politica usa sempre più spesso i dazi come arma 
di pressione, anche un vincolo legale può diventare solo una pausa 
temporanea, non una tregua definitiva. 
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Negli ultimi mesi il mercato immobiliare americano sta mostrando segnali che 
richiamano alla memoria fasi delicate del passato. I dati sui prezzi delle 
abitazioni, misurati dagli indici S&P Case-Shiller, raccontano una dinamica ben 
precisa: dopo un’impennata record nel periodo post-pandemico, la curva ha 
iniziato a piegarsi verso il basso. La variazione annua, che era stata 
ampiamente positiva fino al 2022, sta ora scivolando in territorio 
negativo. Questo significa che i prezzi delle case non solo hanno smesso di 
crescere, ma in alcune aree hanno già iniziato a calare. 

Un simile movimento si era visto in passato, e il confronto con il 2006-2008 è 
inevitabile. Allora, dopo anni di salita vertiginosa, i prezzi collassarono, 
innescando la crisi più grave degli ultimi decenni. Oggi la situazione è diversa, 
ma ci sono elementi che meritano attenzione. I tassi di interesse sui mutui 
rimangono storicamente elevati, ben oltre l’8% su alcune linee di 
credito, e questo sta comprimendo la domanda. Ma come sottolineano 
alcuni analisti, non è solo il livello dei tassi a contare: anche con tassi più bassi, 
in un contesto di calo dei prezzi gli americani tendono a essere prudenti e ad 
astenersi dal fare mosse azzardate. 

Uno dei grafici più interessanti riguarda infatti i Mortgage Equity Withdrawals 
(MEW), cioè le operazioni con cui i proprietari estraggono liquidità dal valore 
della propria casa, sia tramite seconde ipoteche (Home Equity Loans) sia con 
rifinanziamenti cash-out. Nella fase di boom immobiliare dei primi anni 2000, 
queste operazioni avevano raggiunto livelli record, alimentando spesa e 
consumi. Oggi, invece, siamo lontanissimi da quei numeri. Dopo un breve ritorno 
in crescita negli anni 2020-2022, il fenomeno si è rapidamente sgonfiato. Le 
famiglie americane non stanno più usando la casa come un bancomat. 
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A titolo di esempio 

 

Questo dato è cruciale perché spegne le speranze di chi immaginava che un 
taglio dei tassi da parte della Fed potesse rilanciare di colpo i consumi tramite 
un’ondata di equity withdrawal. La storia ci insegna che gli americani 
diventano cauti quando percepiscono una svalutazione del proprio 
patrimonio immobiliare. In un contesto di prezzi stabili o in discesa, 
difficilmente ci sarà quella leva finanziaria che in passato aveva gonfiato i 
consumi e sostenuto artificialmente la crescita. 

Il paradosso è che ci troviamo in un momento in cui le famiglie americane sono 
già sotto pressione per il costo della vita, con inflazione ancora presente su beni 
e servizi essenziali. La casa, che per decenni è stata il principale strumento di 
creazione di ricchezza, oggi rischia di trasformarsi in una fonte di incertezza. Un 
calo dei prezzi, seppur modesto, ha un effetto psicologico enorme, 
perché erode il senso di sicurezza finanziaria. 

Cosa significa tutto questo per l’economia? Prima di tutto, che il sogno di una 
ripresa trainata dal settore immobiliare sembra al momento lontano. In secondo 
luogo, che i consumi potrebbero restare più deboli del previsto, proprio per la 
prudenza dei proprietari di case. Infine, che l’equilibrio complessivo del mercato 
resta fragile: i prezzi non stanno crollando come nel 2008, ma i segnali di 
logoramento ci sono, e non vanno sottovalutati. 

La grande differenza con il passato è che oggi il sistema bancario appare più 
solido, e non si vedono quelle bolle di leva che avevano amplificato la crisi dei 
subprime. Tuttavia, il rallentamento immobiliare ha conseguenze trasversali: 
pesa sulla fiducia delle famiglie, limita la circolazione di liquidità e frena 
l’economia reale. 

In sintesi, non ci sono le condizioni per un nuovo boom immobiliare a 
breve termine. Né i tassi né le politiche monetarie sembrano in grado di 
invertire la tendenza, almeno fino a quando i prezzi delle case non ritroveranno 
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un punto di stabilità. L’America, che ha fatto della casa il cuore della ricchezza 
delle famiglie, oggi si trova di fronte a una realtà più sobria: la ricchezza 
immobiliare non è più un motore di spesa facile, e la cautela potrebbe pesare 
sull’intero ciclo economico. 

Il rischio, come sempre, non è tanto nei numeri immediati, quanto nella dinamica 
psicologica. Quando la convinzione che “la casa vale sempre di più” si incrina, 
anche l’economia ne risente. E il quadro attuale sembra muoversi proprio in 
quella direzione. 

 

Lo spread tra i Treasury USA a 30 e 10 anni continua a salire, e questo 
non è un segnale incoraggiante. 

 
Negli ultimi mesi il differenziale ha raggiunto lo 0,67%, un livello che racconta 
più di tante analisi sulle tensioni che attraversano l’economia americana. 

Il punto è semplice: se i rendimenti dei titoli a lungo termine rimangono più alti 
di quelli decennali, significa che il mercato pretende un premio maggiore per 
prestare soldi agli Stati Uniti su scadenze più lunghe. Questo non nasce dal nulla. 
Dietro c’è la preoccupazione per il debito pubblico in crescita, per l’inflazione che 
potrebbe non rientrare così facilmente, e per la mancanza di fiducia sul futuro 
equilibrio fiscale. 

Per chi guarda ai mutui, il discorso è ancora più diretto: i finanziamenti 
trentennali negli USA dipendono molto più dal 30 anni che dal 10. Quindi anche 
se i tassi a medio termine scendono, quelli a lungo mantengono elevato il costo 
della casa. In pratica, la discesa dei rendimenti sul 10 anni non si traduce 
in sollievo per le famiglie americane. 

Questa dinamica è un freno anche per i mercati: uno spread crescente segnala 
che gli investitori, invece di scommettere sulla stabilità, chiedono più rendimento 
per proteggersi. È un avvertimento che spesso anticipa fasi turbolente, perché 
se il tratto lungo della curva non collabora, la fiducia nel futuro resta fragile. 
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In sintesi, mentre si guarda con sollievo al calo del decennale, l’allargamento 
dello spread 30-10 anni ci ricorda che le tensioni strutturali non sono affatto 
risolte. Il conto, prima o poi, arriva sempre. 

C’è una vecchia telenovela che si intitolava 
“Anche i ricchi piangono”. A guardare quello 
che succede oggi negli Stati Uniti, il paragone 
calza a pennello: anche chi ha redditi alti 
corre nei negozi a un dollaro per cercare 
risparmio. Dollar Tree e Dollar General sono 
diventati i nuovi punti di riferimento non solo 
per chi ha stipendi bassi, ma anche per 
famiglie che guadagnano oltre 100.000 dollari 
l’anno. Un fenomeno che spiega perché le 
azioni delle due catene abbiano 
guadagnato circa il 50% dall’inizio del 
2025, superando persino giganti come 
Nvidia. 

Non è un caso isolato. In passato, dinamiche simili si erano viste nel 2008, 
durante la Grande Recessione. Allora, il boom dei discount fu un segnale della 
crisi in corso. La differenza, oggi, è che l’economia americana non sembra in 
caduta libera: le vendite al dettaglio complessive continuano a crescere. Più che 
paura, si tratta di pragmatismo: le famiglie cercano modi rapidi per 
risparmiare su prodotti essenziali e piccoli sfizi quotidiani. 

Ad aiutare i dollar stores ci sono anche fattori esterni. Molti concorrenti stanno 
riducendo la loro presenza, come Big Lots, Rite Aid, Walgreens e Party 
City, lasciando spazi di mercato vuoti. Inoltre, la stretta 
dell’amministrazione Trump sulle importazioni senza dazi fino a 800 dollari ha 
colpito Temu, la piattaforma cinese di e-commerce a basso costo, che ha perso 
oltre il 30% delle vendite in un anno. Una parte di quei clienti si è spostata nei 
negozi fisici. 

I numeri confermano questa tendenza: nel primo trimestre dell’anno i 
rivenditori concorrenti hanno perso circa 3 miliardi di dollari di vendite 
rispetto al 2024, mentre Dollar Tree e Dollar General ne hanno 
guadagnato circa 1 miliardo. Le previsioni indicano che il fenomeno si 
intensificherà, con un massimo di 5,9 miliardi di dollari di vendite sottratte ai 
rivali entro fine 2025. 

Ma non tutto sarà rose e fiori. I colossi come Walmart e Amazon 
dispongono di risorse immense per abbassare i prezzi più a lungo. 
Amazon, ad esempio, ha annunciato 4 miliardi di investimenti nelle aree rurali, 
proprio il terreno dove Dollar General è più radicato. E il rischio per i discount è 
di trovarsi presto schiacciati in una battaglia impari. 

C’è poi un’ombra che incombe: dal 2026 inizieranno i tagli ai buoni 
alimentari, con 10 miliardi in meno solo il primo anno e fino a 150 



Weekly 
 

www.moneyriskanalysis.com 
 

 
 

sabato 30 agosto 2025  - 11 - 

 
 

miliardi nell’arco di un decennio. Questo significa che la base storica di clienti 
a basso reddito dei dollar stores avrà meno capacità di spesa. 

Oggi i negozi a un dollaro sembrano i vincitori assoluti, ma il loro successo è 
anche un campanello d’allarme: se persino i ricchi scelgono la strada del 
risparmio, significa che sotto la superficie qualcosa non torna. La loro 
forza sta nel catturare clienti in fuga da altri rivenditori, ma il rischio è che in 
futuro la marea si rivolti contro di loro. Per ora il titolo della vecchia telenovela 
resta attuale: “Anche i ricchi piangono”. Solo che questa volta, piangono in fila 
alla cassa di un Dollar Store. 

Analisi del Pil Usa 

 

 

L’economia americana nel secondo trimestre ha mostrato una crescita superiore 
alle attese, ma il quadro rimane pieno di contraddizioni. Secondo le stime 
aggiornate, il PIL annualizzato è cresciuto del 3,3%, meglio della prima 
stima del 3%. Questo risultato racconta un Paese che, nonostante dazi e 
incertezze, continua a muoversi grazie ai consumatori e alla spinta della 
tecnologia. 

Guardando ai dati a prezzi costanti, il quadro diventa più sobrio: il PIL reale è 
passato da 23,2 a 23,7 trilioni di dollari, con una crescita anno su anno di 
circa +2,1%. Allo stesso modo i consumi reali sono saliti solo dell’1,4% 
YoY, molto meno rispetto ai ritmi sostenuti degli anni scorsi. 
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Il contributo decisivo arriva dagli investimenti, soprattutto nel comparto 
tecnologico. Software, ricerca, data center e chip legati all’intelligenza 
artificiale hanno registrato aumenti importanti, confermando che il boom 
dell’AI non è solo un tema da convegni, ma già una realtà nei bilanci delle 
imprese. Tuttavia, qui emerge la prima grande contraddizione: questa spinta 
alla spesa non si traduce ancora in utili. Le aziende stanno investendo cifre 
enormi in infrastrutture e potenza di calcolo, ma i ritorni economici immediati 
sono limitati. Di fatto, il PIL beneficia dell’aumento degli investimenti, ma i 
bilanci aziendali restano sotto pressione. È un fenomeno che ricorda, per 
certi versi, le fasi iniziali di altre rivoluzioni tecnologiche: grandi spese oggi nella 
speranza di guadagni futuri. 

Parallelamente, la spesa delle famiglie è risultata più solida del previsto in settori 
come farmaci, sanità, viaggi e ristorazione. Il basso tasso di disoccupazione 
continua a dare respiro al portafoglio degli americani, anche se il mercato del 
lavoro mostra segnali di rallentamento: le richieste iniziali di sussidio di 
disoccupazione sono scese da 234.000 a 229.000, un livello che conferma la 
resilienza del sistema. 

Naturalmente restano le ombre. Il rimbalzo del PIL annualizzato nel secondo 
trimestre è stato in parte favorito da un calo delle importazioni, dopo l’accumulo 
di scorte avvenuto nel trimestre precedente. Si tratta quindi anche di un effetto 
contabile, non solo di un rafforzamento strutturale. Inoltre, la fiducia dei 
consumatori rimane fragile e la volatilità dei mercati finanziari può facilmente 
pesare sulle decisioni di spesa. 

Il quadro generale è quindi ambiguo: un’economia che cresce più del 
previsto, ma a ritmi più bassi e con fondamenta meno solide. Da un lato, 
il traino dell’AI e dei consumi resilienti; dall’altro, l’effetto dei dazi, l’incertezza 
globale e la consapevolezza che gli investimenti in intelligenza artificiale, pur 
gonfiando i numeri, non stanno ancora producendo profitti. Per i risparmiatori, 
la lezione è semplice: non lasciarsi abbagliare dai dati di breve periodo, ma 
guardare oltre, perché la traiettoria resta fragile e basta poco per cambiare lo 
scenario. 

Negli ultimi anni siamo stati abituati a pensare 
che i mercati fossero dominati dai grandi fondi, 
dalle banche d’investimento e dagli algoritmi. 
Eppure, guardando al 2025, torna in mente 
un’altra forza che spesso viene sottovalutata: 
quella degli investitori individuali, i cosiddetti 
“piccoli risparmiatori”. Oggi rappresentano 
circa un quinto del mercato delle opzioni, 
una quota enorme se pensiamo a quanto fosse 
marginale la loro presenza fino a pochi anni fa. 

Il paragone che sorge spontaneo è quello con 
il 2021, quando esplose la febbre dei meme-
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stock, con titoli come GameStop e AMC spinti alle stelle da milioni di piccoli 
trader. Sembrava un episodio isolato, un eccesso passeggero, e invece non è 
così: i risparmiatori individuali hanno dimostrato di avere un peso reale, 
capace di influenzare l’andamento dei mercati anche oggi. 

Nel corso del 2025, lo si è visto chiaramente. Hanno rilanciato titoli dimenticati 
come GoPro e Opendoor, riportandoli al centro della scena. Ma soprattutto hanno 
comprato in massa nei momenti più delicati, come durante la fase di tensione 
sui dazi di aprile. Mentre gli investitori professionali parlavano di rischi e 
vendevano, i piccoli risparmiatori hanno riversato miliardi in Borsa, 
sostenendo i listini e invertendo la direzione del mercato. 

Capire come ragiona questa folla non è però semplice. Gli strumenti tradizionali, 
come il sondaggio settimanale dell’American Association of Individual Investors, 
raccontano solo una parte della storia. Quel questionario viene compilato da un 
campione molto particolare: l’investitore medio che risponde ha 70 anni, 
un portafoglio da quasi 5 milioni di dollari e spesso è in pensione. Non è 
certo il ventenne che posta meme su MicroStrategy o compra azioni di 
Krispy Kreme perché diventate virali sui social. Non stupisce quindi che, 
mentre nel sondaggio la maggior parte si dichiarava pessimista, sul mercato 
reale milioni di piccoli trader compravano senza esitazione. 

Un altro problema è che non è sempre facile distinguere i movimenti reali degli 
investitori individuali. Molti operano tramite i fondi pensione, e quelle operazioni 
non vengono registrate come “retail”. Altri, al contrario, quasi non muovono mai 
i loro soldi. Quindi quando si parla di flussi dei piccoli investitori, spesso 
si fotografa solo una parte ridotta e rumorosa della realtà. 

Eppure il loro impatto si vede, eccome. Sono loro che contribuiscono a spingere 
il mercato verso momenti di euforia incontrollata o a renderlo più resistente nei 
momenti di paura. I piccoli investitori non sono più spettatori: sono 
diventati attori protagonisti, capaci di muovere miliardi in pochi giorni. 

Il punto è che questa nuova forza non agisce soltanto con logiche economiche. 
Negli ultimi anni si è sviluppata una dimensione quasi “culturale” della finanza, 
incarnata dai cosiddetti meme lords. Figure carismatiche che, tra ironia e 
provocazioni online, sono riuscite a trasformare l’investimento in una forma di 
appartenenza. Per molti giovani trader comprare azioni non significa più 
soltanto cercare un guadagno, ma aderire a un simbolo, a una comunità, 
a una causa. 

È un fenomeno che ricorda da vicino il mondo delle sette: una volta si cercava 
spiritualità, oggi si cerca senso di appartenenza attraverso i mercati. Non si 
seguono tanto i fondamentali, ma i segnali lanciati da un leader o da una massa 
di utenti su un forum. La Borsa diventa un luogo di culto collettivo, dove 
l’illusione di battere la matematica con la fede cieca nei meme-stock si 
diffonde come una religione. 
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In questo contesto, il cosiddetto “dumb money”, l’etichetta sprezzante con cui 
Wall Street definiva i piccoli risparmiatori, appare sempre meno “dumb” e 
sempre più capace di condizionare i mercati. Ma non bisogna farsi ingannare: 
seguire ciecamente questi movimenti rischia di trasformarsi in una 
caccia al miraggio, dove l’euforia può lasciare spazio a delusioni 
brucianti. 

La lezione è che vale la pena osservare con attenzione i comportamenti dei 
piccoli investitori, perché nei momenti estremi raccontano molto più di mille 
indicatori. Quando tutti corrono a comprare, forse i prezzi sono già troppo 
alti. Quando invece la paura li spinge a vendere, possono aprirsi 
opportunità interessanti. Ma la loro forza, come quella delle sette, è anche il 
loro limite: alimentata da entusiasmo e spirito di rivalsa, può finire per 
travolgere prima di tutto chi l’ha creata. 

 

I mercati più esposti all’influenza degli investitori individuali sono 
quelli piccoli, liquidi solo in apparenza, e facili da muovere con pochi 
miliardi di dollari. È qui che le ondate emotive, le mode e i meme trovano il 
terreno più fertile per trasformarsi in rally spettacolari o crolli improvvisi. Al 
contrario, man mano che si sale verso mercati più profondi e dominati dagli 
istituzionali – grandi capitalizzazioni, obbligazioni, materie prime e valute – il 
potere dei piccoli si fa sempre più marginale. 

Eppure, se la finanza ha regole di massa difficili da piegare, la politica ha 
dimostrato di poter stravolgere equilibri ben più solidi. Trump permettendo… 
perché negli ultimi tempi sembra avere il potere di manipolare persino 
Marte. 
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ETF GOLDIMINE (ETF GDX): se l’oro si trova ancora in presenza di bassa 
direzionalità la stessa cosa non si può dire per i titoli delle goldmine. Trend 
fortemente rialzista e lanciato verso il target di 66 euro. Probabile che il 
comparto stia scontando un altrettanto rialzo dell’oro fisico? Anche in termini di 
forza comparativa le goldmine mostrano maggior positività nei confronti 
dell’indice SP500.          

 

SILVER: conferma il trend rialzista con la rottura di 38,50 e indicatori in 
convergenza. Supporto 36 dollari.   
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NEXTRACKER (NXT): ha superato con decisione la resistenza di 61 dollari, 
mentre si avvicina il set-up. Target 80 dollari. Supporto 57.      

 

AMD: il titolo sta muovendo su un supporto importante situato a quota 163 
dollari. Forza comparativa sempre positiva, ma indicatori in posizione riflessiva. 
Segnali positivi alla rottura di 171 dollari.  
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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 
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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. 
 

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. 

 
02/03/2025 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 
 

1 SETTIMANA FA 

 
 

OGGI 

 
 

Buona Domenica 
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Glossario 

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