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Il mercato: commento tecnico

Dunque si ferma a sei la sequenza di nuovi massimi storici consecutivi
sull'indice S&P500, che ieri termina la seduta in marginale ripiegamento. Un
saldo ancora una volta (abbondantemente) inferiore al punto percentuale in
valore assoluto. Che contrasto fra I'agitazione palesata all'esterno dagli
operatori economici, e la quiete ostentata dagli operatori finanziari.

Oggi apprenderemo la prima lettura del PIL del secondo trimestre negli
USA. Dopo il -0.12% periodale nel Q1, gli economisti stimano un'espansione
reale del +2.5% nel quarto da poco terminato. Percepibile lo sconforto di chi
profetizzava, puntualmente, una recessione mai manifestatasi. Fra i frustrati
possiamo annoverare anche il Conference Board, che una settimana fa ha
denunciato l'ennesima contrazione - la 38esima, in 40 mesi - da parte del
Leading Economic Indicator; aggiungendo sconsolatamente che cid non
induce l'agenzia a prevedere una recessione. Deo gratias...

Come abbiamo gia argomentato in passato, recessioni e crisi finanziarie
manifestano un impatto perdurante e spesso definitivo sulla struttura
dell'economia. | fatti del 2020, con lo spegnimento del motore economico e
la successiva riaccensione, hanno cambiato la struttura: in meglio o in
peggio non e dato sapere. Di sicuro l'economia di oggi non e quella del 2019.

Se si accetta questo postulato, ne consegue che esaminare i fatti economici
con gli strumenti del ciclo precedente, espone al concreto rischio di errori di
valutazione. Occorre adottare un approccio mentalmente aperto, elastico e
se possibile persino creativo.

Vale anche per le previsioni finanziarie, con molti riconosciuti esperti
copertisi di ridicolo per aver completamente trascurato gli ultimi cinque
anni di bull market. In 16 settimane lo S&P500 ha guadagnato quasi il 30%.
Non aver catturato una porzione di questa performance dovrebbe indurre a
seria riflessione sullo strumentario fino ad ora impiegato.
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FIGURA 1
Indice Eurostoxx50

- 5800

B3 03— e - 5600

,,,,,,,,,,,,,,, 1000% oA Rl ¢ 5400

] — 5200
[P ) . — 5000
dall’inizio dell’anno di una
massiccia area di resistenza, che - 4800
tuttora contiene le quotazioni. i

Le borse europee sono ostaggio 1

I~ 4600

~ 4400

~ 4200

~ 4000

~ 3800

~ 3600

~ 3400

~ 3200

JIN[D[2d23 [a]M[ [JTa[s[o[N[DJ2d2d [aM[ [uTals[oINID[2d24 [AIM[ [uals [oINID2d2q [a[M] [J]als[oN]D[2

Oggi le aspettative non sono particolarmente esaltanti. Nei 59 FOMC Day
sotto la gestione Powell, lo S&P500 ha conseguito un saldo medio dello
0.06%, che si confronta con il +0.16% della Yellen ed il +0.50% della Fed di
Bernanke. Buona parte di questa grama performance e riconducibile all'ora
finale di contrattazioni, positiva soltanto nel 35% delle occasioni.

Ma la seduta sara importante anche per le dichiarazioni del Tesoro, che
manifesta l'orientamento discutibile di privilegiare le scadenze brevi per la
copertura del disavanzo federale: una scelta, che sara ufficializzata per il
prossimo trimestre, che sottintende una fiducia circa la possibilita che i tassi
a lunga scadenza possano convergere verso il basso. Con le buone o con le
cattive.

Fortuna che gli utili aziendali, ancora una volta sorprendentemente positivi
in questa earnings season, corroborano l'equazione di mercato EPS/i...
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Un nuovo massimo storico a Wall
Street, migliorato per sei sedute di
fila; dopo un minimo a sei mesi
conseguito meno di quattro mesi fa.

In rosso I'andamento di mercato
nelle ultime 50 sedute (paria 10
settimane). In blue/viola:
andamento medio/mediano prima
e dopo il setup citato.
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Strategie di investimento

Peccato per l'interruzione della sequenza benigna, peraltro intervenuta a
fronte di una ampiezza di mercato comunque ancora positiva. Ad ogni
modo e encomiabile questa capacita di miglioramento, ben dopo il minimo
di aprile da parte dello S&P500.

FIGURA 2
$&P500: nuovi massimi dopo nuovo minimo
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Il setup in questione & stato registrato una decina di occasioni in passato.

FIGURA 3
S&P500: track record
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Ancora una volta, emerge la prospettiva di un consolidamento sui correnti
livelli per le prossime settimane, ma da qui a 100 sedute (venti settimane;
praticamente fino a Natale) & ragionevole confidare in ulteriori progressi,
con formazione di nuovi massimi storici nel range 6500-7000 punti.

D'altro canto, ora che anche i piu riottosi ammettono sconsolatamente la
scarsa credibilita della minaccia recessiva, molti investitori rimasti ai margini
del listino saranno incoraggiati ad intervenire; non foss'altro in alcuni casi
che per ossequiare il mandato loro conferito.

La Consumer Confidence risale, dopo essere si scesa; senza pero toccare le
proporzioni di arretramento che tipicamente precedono le recessioni negli
Stati Uniti.

FIGURA 4 FIGURA 5
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Qui si nota egregiamente la divergenza definitasi fra la fiducia delle famiglie
- crollata, prima del recente accenno di miglioramento - e la spesa reale per
consumi, che ha tenuto decisamente meglio di quanto paventato da molti
sulla base di questa tipologia (rivelatasi fallace) di misuratori soft.

Il cambiamento radicale della struttura economica impone la revisione di
schemi consolidati. Lo scontro fra Casa Bianca di Federal Reserve si tinge di
connotazioni ideologiche e partigiane. Ma, come sottolineato nell'Outlook
semestrale, non ha senso che un organo presuntamente collegiale, si allinei
sistematicamente all'orientamento del Chairman. E un retaggio del passato
insensato. Il dissenso deve essere favorito, non censurato. Con la gestione
Powell i voti contrari in seno al braccio operativo della Fed sono risultati
mosche bianche. Se davvero si avesse a cuore l'indipendenza della banca
centrale americana, occorrerebbe superare questo status quo.
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FIGURA 6
FOMC: voti dissenzienti B
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A proposito di bond emergenti. leri si discuteva delle emissioni governative
cinesi. In effetti in termini reali lo yield decennale offerto da Pechino appare
ben poca cosa, rispetto alle emissioni dell’/America Latina, di Sudafrica ed
Indonesia. In termini generali lo yield nominale medio degli EM appare ben
piu appetibile delle emissioni sovrane delle economie piu sviluppate. Sotto
diversi punti di vista, insensatamente...
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|l mercato del giorno

| break verso l'alto sperimentati sulle quotazioni di diversi istituti di credito

nell’Eurozona (in Italia, su Intesa San Paolo), dopo una prolungata fase di

consolidamento; allertano circa la possibilita che la fase qui favorevole
possa non conoscere soluzione di continuita.

leri sera I'Eurostoxx di categoria si collocava a stretto ridosso della parete

superiore della fascia obiettivo nota da tempo.

FIGURA 9
Banche europee
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E difficile argomentare a favore di un settore, alla vigilia di una stagione che

si preannuncia di consolidamento plurisettimanale. Tuttavia, va segnalato

come un ulteriore strappo verso l'alto sbriciolerebbe la resistenza in esame,

a favore di un'estensione verso l'alto; se non nellimmediato, quantomeno a
tempo debito. Il margine potenziale risulterebbe tutt'altro che disprezzabile.
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Selezioni delle principali azioni italiane,
europee e americane

Blue Chip Italia

Banca Generali
Le quotazioni convergono di nuovo verso il long stop mensile, gia sollecitato ad
aprile. Sarebbe problematico se si perdessero i 45 euro.

Banca Mediolanum
L'azione rimane sui massimi di periodo, nonché pluriennali. Nel mirino permane la
resistenza obiettivo fra 15.90 e 16.40 euro.

Banca MPS

Le quotazioni manifestano la volonta di uscire dallo stallo. Nessun progresso da
inizio anno. Questa pausa potrebbe rivelarsi di ri-accumulazione.

Mid Cap ltalia

Lottomatica
L'azione e reduce dal conseguimento di nuovi massimi storici. Ad inizio mese ha gia
sollecitato il long stop settimanale, per cui non ci aspetteremo rinnovata debolezza.

LuVe
Il superamento dell'ultimo diaframma a 29 euro, ha reso inevitabile un'estensione
fino al massimo assoluto di inizio 2023.

Maire Tecnimont

Anche qui siamo reduci dal superamento dell'ultima resistenza indicata a 9.70 euro,
e cio ha spinato la strada all'eclissamento del precedente picco del 2007.

Azioni USA

Comcast
Dopo aver ripetutamente sollecitato lo short stop trimestrale negli anni passati; il
titolo sta adesso andando incontro al suo inesorabile destino.

CostCo
Le quotazioni accennano un aggiustamento, orientandosi verso il long stop mensile
a 900 dollari circa. Non ne garantiremmo la tenuta.

Eli Lilly

Ancora sotto pressione il long stop mensile. Con il passare del tempo, viene meno la
capacita contenitiva di questo argine strutturale. Non dovremmo restare long sotto i
735 dollari. Fra 72 ore si liquidera il trade nellambito del “portafoglio 612".
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Impressum

Il Rapporto Giornaliero é redatto da Gaetano Evangelista - Amministratore Unico di
AGE lItalia srl - tutti i giorni di borsa aperta ed ¢ distribuito tramite Internet.

Per ogni informazione relativa ai costi e alle modalita di abbonamento, inviare una
e-mail a info@ageitalia.net o contattare la redazione allo 080/5042657 (fax:
080/33931172).

Sono riservati tutti i diritti di riproduzione, anche parziale. L'autore si riserva il diritto
di perseguire i violatori in tutte le sedi, compresa quella penale.

Operare in borsa presenta dei rischi che possono comportare la perdita del capitale
investito. Il presente rapporto ha lo scopo di fornire informazioni utili per prendere
consapevoli decisioni di investimento, e non deve essere considerato come proposta
o sollecitazione per l'acquisto o vendita di titoli.

Le informazioni contenute provengono da proprie valutazioni effettuate sulla base
di dati pubblicamente disponibili o da fonti giudicate comunque attendibili, di cui
tuttavia non si pud garantire l'esattezza.

Nessuna responsabilita puo essere imputata ad AGE Italia per operazioni basate sul
suo rapporto, che si rivelino successivamente errate. AGE Italia pud avere
direttamente o indirettamente una posizione sui titoli oggetto di analisi: in tal caso di
cita esplicitamente il conflitto di interessi.

AGE Italia srl
Via O. Mazzitelli 256/B
70124 Bari

Tel. +39 080 5042657
www.ageitalia.net
email: info@ageitalia.net
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