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Recessione o non recessione? Questo è il problema 

 
Nella precedente settimana se dovessimo parlare di un fatto che fino a qualche tempo fa era 
impensabile, questo è sicuramente da ricercare in ciò che è accaduto al Natural Gas. Negli ultimi 
100 giorni le quotazioni sono crollate del 69%, ossia il più forte calo mai registrato dal 1990 in tale 
arco temporale.  
Ovviamente stiamo palando del Natural Gas americano che in parte dovrebbe andare a sostituire 
quello che l’Europa fino a poco tempo fa importava dalla Russia.  
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Questo dovrebbe farci interrogare su due aspetti: 
 

- Il primo è senza dubbio quello legato all’inflazione futura. Un calo di questa entità è destinato 
in futuro a raffreddare decisamente l’inflazione, visto che al gas sono allacciati gran parte 
dei meccanismi che regolano il costo dell’energia. 

- Il secondo invece ci deve far riflettere su quale sia il vero stato di salute dell’economia, dato 
che il 70% di consumo di gas è per uso industriale. Questo è il segno che la produzione a 
livello generale sta rallentando forse più decisamente di quanto alcuni dati stiano indicando 
oggi. 

 
Ovviamente a spingere al ribasso le quotazioni del gas hanno contribuito anche fattori stagionali, 
in quanto questo non è il periodo in cui si fanno provviste per aumentare le scorte che addirittura 
nella scorsa settimana sono risultate in calo ben oltre le attese.  
 
Nonostante questo campanello di allarme, molti osservatori, che fino a poco tempo fa 
predicavano un Armageddon economico, hanno iniziato ad ammorbidire le loro “visioni”, dopo 
che i dati preliminari del Pil, relativo al quarto trimestre, sono risultati sì in calo ma nettamente 
migliori delle attese. Altri invece, che alla recessione non avevano mai creduto, sentenziano 
adesso impettiti che l’economia tornerà a crescere. A dire il vero, tutto questo entusiasmo inizia 
a darci qualche motivo di diffidenza.  
 
Anche l’indice SP500 sembra essersi liberato di dosso la paura di una forte recessione fino al 
punto da superare la famosa resistenza dei 4000 punti.   
 

 
 
Nel frattempo a Wall Street il 37% delle società appartenenti all’indice SP500 ha riportato i 
risultati del quarto trimestre evidenziando in media un calo annualizzato degli utili del 20% e 
questo non pone certo a favore di una situazione effervescente per i mercati azionari. Questi 
dubbi vengono rafforzati oltretutto dalle view rilasciate dalle stesse società per i prossimi tre 
mesi nelle quali si evidenzia un probabile rallentamento. Tuttavia ancora è troppo presto per 
dare giudizi definitivi in quanto sono ancora molte le società che dovranno pubblicare i risultati.  
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La prossima settimana sarà ancora più importante per quanto concerne l’uscita delle trimestrali 
con giovedì 2 febbraio il giorno cruciale, in quanto sarà la volta di Apple e Alphabet.  
 

 
 
I consumi Usa, nonostante il rialzo dei tassi della Fed non hanno mollato, rimanendo al di sopra 
dei massimi pre-covid, seguendo una dinamica ottimale (in termini reali i consumi stanno 
scendendo comunque peggio delle attese). Dobbiamo ricordarci che sull’economia, l’effetto tassi 
è ritardato di circa quattro mesi. Oltretutto fino ad oggi, i Fed Funds sono rimasti al di sotto del 
tasso di inflazione, esprimendo tassi reali negativi.  
 
Da questo mese invece, i tassi applicati dalla Fed si porteranno al di sopra dell’inflazione PCE 
e questo rappresenta uno scenario decisamente più restrittivo, rispetto a quanto visto nei mesi 
scorsi. 
 
In Europa ad esempio, l’effetto tassi sta già giocando un brutto scherzo al mercato immobiliare, 
in quanto i nuovi mutui erogati registrano un calo del 70% rispetto all’anno precedente. 
 
Mercoledì la Fed con buona probabilità alzerà di 25 bps e ciò è decisamente scontato dal 
mercato, il quale inizierà a focalizzarsi sulla durata dei tassi elevati piuttosto che sul Pivot, che 
a nostro parere coinciderà con il livello di febbraio. Del resto proprio da marzo inizieremo a 
vedere un calo più sostanzioso dell’inflazione e ciò sarà sufficiente per arrestare il rialzo dei Fed 
Funds. Sarà pertanto interessante apprendere quanto dirà Powell in merito alla strategia di 
lungo periodo. Qualora si ribadisse la volontà di mantenere i tassi elevati per un lungo periodo 
di tempo, i mercati potrebbero entrare in un clima più nervoso, preoccupandosi per le prospettive 
di crescita.  
 
Powell, a detta di molti esperti, ha paura di passare alla storia come il primo Governatore a non 
aver tenuto sotto controllo l’inflazione. Questo potrebbe condizionare fortemente l’operato nei 
prossimi mesi. “Meglio sollevare il piede dal freno dopo che prima”. Questo è stato il motto della 
Fed secondo le dichiarazioni rilasciate in passato.  
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Gli asset con trend più definito 
 

BITCOIN Supporto 19500 Resistenza 25250 
SET-UP 31 GENNAIO 2023 

 

Il Bitcoin ha superato l’importante resistenza 
di 19250 a ridosso del set-up del 31 gennaio. 
Prossimo ostacolo a 25250. Il quadro delle 
medie sta migliorando segnalando il supporto 
a 19500. 
Il ritorno sotto 19250 sarebbe da considerare 
come un primo allarme di arresto della 
tendenza rialzista in corso.   

 

FTSEMIB Supporto 25100 Resistenza 26650 
SET-UP 3 MAGGIO 2023 

 

Nelle ultime due settimane l’indice ha 
superato di slancio la resistenza di 25100 che 
adesso rappresenta il supporto. A guidare il 
rialzo dell’indice italiano hanno contribuito 
in particolare i titoli bancari. Attualmente è 
l’indice con l’impostazione rialzista meglio 
definita nel medio termine. Grosso ostacolo a 
26650.  
 

 

ETF TURCHIA Supporto 35 Resistenza 40.20 
SET-UP 20 FEBBRAIO 2023 

 

Ancora una volta la resistenza indicata ha 
respinto l’etf in oggetto.      
La tendenza rimane rialzista anche se non 
mancano divergenze in termini di forza.  
Attenzione in caso di rottura dei 35 euro.  
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Schema Tendenza/Indicatore MRA 

 
Legenda:  

 Il grado di tendenza ponderata misura la definizione di un trend: un livello superiore a 16 indica una tendenza definita, 
mentre al di sotto di tale soglia siamo in presenza di una congestione di lungo periodo.  

 Come viene ricavato? E’ un mix di indicatori di tendenza dal quale ricaviamo un coefficiente ponderato.  
 Come utilizzarlo ai fini operativi? Leggere le due caselle di un singolo asset.  
 VERDE + VERDE = STRONG BULLISH 
 VERDE + ROSSO = STRONG BEARISH 
 VERDE + GIALLO = CONSOLIDAMENTO 
 ROSSO + VERDE = RIALZO DEBOLE 
 ROSSO + ROSSO = RIBASSO DEBOLE 
 ROSSO + GIALLO = LETARGO  
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Correlazione a 200 gg al 1/10/2022 
 

 
 

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:  Permane la forte correlazione 
tra Bond ed Equity a conferma di come il catalizzatore principale dei mercati sia la forte aspettativa 
di un arresto della politica monetaria restrittiva. Come se i mercati puntassero in favore di una 
discesa ben più ampia dell’inflazione rispetto alle previsioni. Anche l’oro appare estremamente 
legato a questa dinamica. Unica borsa ad oggi decorrelata è la piazza di Tokyo, che inizia a soffrire 
il cambio di guardia alla Boj che avverrà a fine marzo. Il Dollaro continua a rimanere l’unico asset 
utile a difendere il portafoglio.  
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asset in base ad indicatore MRA 
 

BOOST LONG LONG NEUTRAL SHORT BOOST SHORT 
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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 
AL 13 DICEMBRE 2022 

 

 
RENDIMENTI BOND 

Adesso  
 

 
 

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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