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VIEW WEEKLY del 27 luglio 2014 

Europa demenziale 

 

 

Cosa rappresentano le due tabelle sopra? Sono semplicemente la ripartizione delle importazioni russe, 

divise per continente e successivamente per paese. 

Facile per gli Usa fare i duri, quando non hanno pressoché nessun interesse economico con la Russia, salvo 

competere un domani per la fornitura del gas a quei paesi totalmente o quasi dipendenti dal fabbisogno 

energetico, come l’Italia in primis o la stessa Germania. 

Fatto 100 di importazioni russe, solo il 4% viene acquistato in Usa, mentre il 58,70 in Europa. 

Nel complesso oltre il 7% dell’export europeo è destinato alla Russia, la quale a sua volta esporta in Europa 

circa il 45% del totale in uscita, prevalentemente petrolio e gas. 
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Nel 2011, lo stock di fondi europei investiti in Russia ammontava a 167 mld di euro, pari allo stock di quelli 

investiti in Cina e India messi insieme.  

La Rosneft, società sanzionata severamente, è posseduta al 20% dalla British Petroleum. 

Nel 2013 le forniture di Gazprom alla Germania sono aumentate del 20% 

La piazza finanziaria londinese ospita attualmente 113 società quotate russe. 

L’interscambio commerciale tra Italia e Russia è di circa 32 mld l’anno ed era in costante crescita. 

Questi sono alcuni numeri per capire cosa significhi sanzionare la Russia. 

Sono servite forse a qualcosa le sanzioni ai tempi di Saddam Hussein? O forse vogliamo parlare di quelle 

applicate all’Iran o alla Siria? 

Pura propaganda o falso moralismo? 

Noi tutti sappiamo quanto l’Europa stia facendo fatica per rivedere la ripresa, in particolare nelle aree 

periferiche, alle prese con i vincoli di bilancio. La Francia addirittura, con molta probabilità chiederà 

un’ulteriore proroga di un anno per sconfinare il tetto del 3%, in quanto la crescita non sembra quella 

sperata. La disoccupazione, salvo i paesi come la Germania, staziona su livelli preoccupanti mai visti fino ad 

oggi.  

Nonostante ciò, la Ue si prepara a varare sanzioni commerciali rilevanti nei confronti della Russia, sposando 

in pieno la causa americana. Complimenti!!! 

Da tutto questo, sempre guardando le tabelle di cui sopra possiamo capire chi potrà avvantaggiarsi. 

La Cina ovviamente. 

Non dobbiamo stupirci pertanto se in questi giorni i mercati europei hanno iniziato a perdere i colpi, in 

particolar modo la Germania. Il prezzo di queste sanzioni si farebbe sentire e non poco. 

L’Italia come visto non è immune, anzi per molti versi è in prima fila. 

A tutto questo dobbiamo sommare il fatto che le principali multinazionali europee vedono nel proprio 

azionariato investitori russi, il più delle volte attraverso fiduciarie. Non è difficile pensare che in assenza di 

una distensione dei rapporti qualche investitore possa decidere prima o poi di rimpatriare o di andare verso 

paesi più amichevoli. 

Partendo dal presupposto che l’Europa è un mix fra debolezza, stupidità, eterogeneità e rigidità, sono 

convinto che quand’anche venga partorito un topolino, questa sarà la solita occasione per disperdere 

energie inutilmente. Se invece riusciremo a punire severamente la Russia, ancora peggio, in quanto non 

avremmo fatto altro che spostare la lancetta del benessere economico verso Oriente.  

Di sicuro, quello che stiamo facendo è il gioco degli americani che non necessariamente si accomuna con il 

nostro interesse. La questione russo-ucraina è troppo complessa per ridursi in un semplice provvedimento 

sanzionatorio, che a mio parere andrà ancor più a dividere questa Europa, anziché ricompattarla. 
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E I MERCATI? 

Leggevo che da tempo le società di brokeraggio fanno sempre meno affari, a causa della bassa volatilità e 

della noia totale alla quale i mercati ci hanno abituato. 

Questo per dire che ogni pretesto potrebbe essere buono per creare un po’ di scompiglio.  

I mercati obbligazionari risultano sempre più manipolati dalle banche centrali, le quali a sua volta negli 

ultimi tempi hanno lanciato qualche invito alla prudenza su quelli azionari, vedi la Yellen e la Lagarde.  

Di sicuro qualcosa sta covando. 

Sui mercati obbligazionari vedo il contraddittorio allo stato puro. La situazione italiana è al limite del 

collasso se guardiamo i numeri e come per incanto il Btp decennale ti va a segnare nuovi massimi. La Bce sa 

benissimo che al primo segnale di vendita, il Mondo si precipiterebbe a vendere anche quello che non 

possiede. Evitare qualsiasi segnale che possa stimolare la speculazione, questo è l’obiettivo principale della 

Bce, la quale sarà inevitabilmente chiamata a fare il QE entro fine anno. Altrimenti ne vedremo delle belle.  

Resta quindi il mercato azionario da spremere, fatta eccezione per la cosa più cara al Mondo per Draghi: le 

banche.  

Questo permetterà di comprare ancora un po’ di tempo, grazie al risk-off che da giorni sembra rifugiarsi su 

quei fantastici bond a rendimento zero.  

Risk-off per l’Europa si intende, mentre alcuni paesi emergenti stanno mostrando il cappello per farci 

cascare la liquidità in cerca di rendimenti e che puntualmente sta arrivando. Uno scenario simile lo abbiamo 

visto in Europa quando la banca del Giappone iniziava un’insistente monetizzazione del debito. Ora che i 

tassi si sono azzerati anche qua il rapporto rischio/rendimento è off. Quindi inevitabile QE europeo. 

Tornando ai mercati azionari quindi la situazione sembra complicarsi proprio a causa delle sanzioni contro 

la Russia, in un contesto di crescita per il Vecchio Continente rivisto al ribasso anche dal FMI.  

Che sia la mazzata finale? Probabile, ma molto dipenderà dall’evoluzione dei prossimi giorni. 

Nella prossima settimana le attese saranno concentrate tutte per il 30 di luglio, quando cioè si riunirà la 

Fed. Alla luce degli ultimi dati occupazionali che mostrano ritmi di crescita interessanti e dell’aumento degli 

ordini dei beni durevoli, oltre che degli indici di produttività, non dovrebbero esserci ragioni per variare il 

cammino del tapering. Mi aspetto tuttavia segnali ancora distensivi su fronte dei tassi, alla luce di un 

mercato immobiliare che dà segni di marcato rallentamento, in compagnia con un pil che sembra più 

deludere piuttosto che sorprendere, guardando alle previsioni. 
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In questo grafico possiamo osservare l’indice Dax. In termini di forza relativa si registra per il momento la 

perfetta neutralità con l’indice Euro-Stoxx, nonostante il calo di venerdì. Del resto il peso del Dax sullo Stoxx 

è di quasi il 30%, mentre le altre borse non sono immuni dal fattore Russia, come abbiamo visto. 

Attualmente assistiamo ai primi segnali short sotto l’aspetto di breve periodo, mentre sul lungo la 

situazione si complicherebbe alla rottura di 9540/9470. Sotto questo livello il trend ribassista potrebbe 

avvitarsi pericolosamente andando alla ricerca dei 9000 punti. Sarà un’estate tranquilla? Difficile dirlo. Di 

sicuro al momento non abbiamo elementi per considerare acquisti, e non è poca cosa.  

 

La situazione sembra complicarsi ancor di più per l’indice CAC-40 (grafico sopra), in quanto in questo caso la 

media di lungo è stata perforata al ribasso a quota 4350. In questo caso sotto la soglia di 4280 la negatività 

prenderebbe ulteriore convinzione. In termini di forza assistiamo ad un mercato decisamente debole, forse 

il peggiore dopo il Portogallo.  
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ANALISI QUANTITATIVA 

ETF LONG 

 

ETF SHORT 
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ETF SOPRA COEFFICIENTE 1 (1 delimita positivo da negativo) 

 

ETF SOTTO COEFFICIENTE 1 (1 delimita positivo da negativo) 
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ANALISI SETTORI 

SETTORI LONG 

 

SETTORI SHORT 

 

CLASSIFICA SETTORI PER COEFFICIENTE (1 indica neutrale) 
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PERICOLOSA CADUTA DEL REAL ESTATE 

 

Probabile top di lungo periodo. Nei portafogli esce Unibail 

 

 

TITOLI DAX LONG 

 

TITOLI DAX SHORT 
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TITOLI CAC40- LONG 

 

 

TITOLI CAC40 - SHORT 

 

 

TITOLI FTSEMIB LONG 

 

TITOLI FTSEMIB SHORT 
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TITOLI SVIZZERA LONG 

 

TITOLI SVIZZERA SHORT 

 

 

TITOLI UK LONG 
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TITOLI UK SHORT 

 

 

 

TITOLI USA NO-TECH LONG 
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TITOLI USA NO-TECH SHORT 

 

TITOLI USA TECH LONG 
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TITOLI USA TECH SHORT 

 

 

 

CROSS VALUTARI LONG 

 

 

CROSS VALUTARI SHORT 
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CLASSIFICA CROSS VALUTARI PER COEFFICIENTE (1 indica neutrale) 

 

 

Notevoli smobilizzi da GBP e NZD in favore di USD. 
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Sull’Eurodollaro registriamo una rottura della trendline di lungo periodo che era situata a 1,3480. Si 

rafforzano ulteriormente le valute emergenti. 

 

Questo grafico raffigura il cross USD/TRY. Come possiamo vedere ancora non siamo ritornati alla situazione 

di giugno scorso, quando il cross viaggiava intorno a 1,90/1,80. Forse non ci ritorneremo più, ma al 

momento il vero affare lo ha fatto chi dall’inizio 2014 ha iniziato a credere nei mercati emergenti in modo 

più esplicito.  

Le stesse dinamiche più o meno si sono viste su altri Paesi come India e Indonesia, che presentano un 

maggior grado di sostenibilità. 

 

 

La performance del passato non è indicativa di uguali rendimenti nel futuro. Questo report non 

rappresenta una sollecitazione a comprare quote di Fondi di Investimento o di qualsiasi altro strumento 

finanziario, né un servizio di consulenza, ma solo un servizio di elaborazione ed analisi di dati storici di 

strumenti finanziari. 
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