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Il mercato: commento tecnico

Stagionalita azioni S&P500 A Wall Street il tonfo di venerdi 10 si rivela episodio isolato e per nulla
AAON, FBK, ITT, GBCI, ESQ, CHH, produttivo di effetti trascinamento, come sovente & occorso a tutte le

ITW, LII, HIFS, AME e HFWA: sono latitudini i d i0. Lo S&P500 | di

salite sempre, negli ultimi 12 anni, atitudini in questo decennio. Lo non recupera tutte le perdite, ma
nel mese che inizia oggi. si mantiene per l'intera passata settimana all'interno del range di quella
Sono risultate positive 53 delle seduta: mantenendo vive le speranze dei ribassisti, ma al contempo non

ultime 100 operazioni raccomandate.
Performance media: -0.18%.

Dallinizio delF'anno sono state Lindice difatti galleggia ancora sulla media mobile a 34 giorni che ha ben
raccomandate 470 operazioni, di cui . o . . . . . .
250 positive. Performance media: contenuto tutti i modesti ripiegamenti sperimentati da aprile in avanti, con il

+0.87%. sentiment degli investitori precipitato: a giudicare da un Fear&Greed adesso

concedendo loro nulla.

in modalita panico a 23 punti, e da una netta prevalenza di Orsi nell'ambito
del sondaggio di AAIl.

Prova evidente di questo sentiment, il comportamento del VIX: che prima
schizza fino a 29 punti, poi crolla nel corso dell'ultima seduta. Davvero un
comportamento eccezionale: venerdi mattina il misuratore della volatilita
implicita segnava un progresso dell'80% rispetto al minimo di cinque giorni
prima, con lo S&P500 che ha chiuso in distacco di appena I'1.5% rispetto al
massimo di cinque giorni prima. Tutto qui.

Si registrano appena cinque precedenti analoghi nella storia; tutti nei
passati otto anni, l'ultimo a dicembre 2024, il precedente setup il fatale 2

*$ trati i ticker. Le azioni t . - . . :

SO0 OS] [EKer, 76 azim ono provesie — 3e9st0, culmine del pessimismo per una crescita economica americana che

in ordine decrescente di saldo medio/mediano, a

condizione che superi in ambo i casi il +5.0%. da allora ha fatto passi da gigante. Basti pensare che l'ultimo GDPNow della
Fed di Atlanta segna +3.9% per il trimestre appena terminato, dopo una
espansione reale del +3.3% nel Q2. Altro che recessione imminente...

Web:  www.ageitalia.net Non dovesse bastare, nei passati sei mesi le entrate da dazi doganali hanno

Email:  info@ageitalia.net raggiunto negli USA i 151 miliardi di dollari. Casse piene, portafogli vuoti.
Tel: +39 080 5042657
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La proiezione si basa sui ribassi
giornalieri superiori al 2%,
provenendo da un nuovo
massimo annuale nei tre giorni
precedenti.

Il modello contempla un
ripiegamento fino alla fine di
ottobre, prima di una imperiosa
ripartenza.
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FIGURA1
Indice S&P500: modello previsionale
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E una prospettiva differente da quella usualmente proposta dai media
finanziari a caccia di facile visibilita. Nonostante la “guerra commerciale” in
atto, le entrate non fiscali garantiscono la tenuta dei conti federali, lasciando
indisturbati i bond vigilantes, con il ridimensionamento della volatilita su
questo fronte che favorisce il mercato azionario. E con la Federal Reserve
pronta a rilanciare il ciclo monetario distensivo: la probabilita di un quarto
taglio consecutivo, a gennaio, essendo ora salita al 56%.

Questo, mentre uno strategist, interpellato da Bloomberg, ammette quasi
sconsolato: «i profitti societari probabilmente cresceranno a doppia cifra
percentuale nei prossimi trimestri, fornendo un sostegno fondamentale a
questo mercato» (https://tinyurl.com/AGEit253). La stagionalita ancora non
concede sconti, ed i modelli previsionali sono perentori fino alla fine del
mese; ma si preannuncia un ultimo bimestre arridente agli investitori.
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Difficilmente i dati macro
torneranno ad essere rilasciati con
la solita tempestivita, prima della
fine del mese.

La tenuta di Wall Street non risulta

sorprendente, dati storici alla
mano.
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Strategie di investimento

Nonostante si vada verso la terza settimana di congelamento della spesa
federale, Wall Street si mantiene prossima ai massimi assoluti, pur venendo
da sei mesi spettacolari. A riprova del fatto che & 'economia a necessitare di
un (solido) mercato azionario, e non ai mercati a dipendere dall'economia.

Quando le release macro mancanti all'appello sono salite a 39, il sito di
scommesse Polymarket segnala una concreta probabilita che non se ne
parli di riaprire gli uffici federali prima di novembre, ben che vada.

FIGURA 2
Polymarket: probabilita durata shutdown USA
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Chi nutre aspettative negative sul mercato, sulla base di tale congelamento,
& destinato storicamente a ricredersi.

FIGURA 3
$&P500: effetti shutdown governativo
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Sulla base dei precedenti dieci episodi di shutdown federale, lo S&P500 e
salito in media del 6.3% dopo cento giorni, e del 20.8% a distanza di un
anno: nella maggior parte dei casi, con gli episodi negativi trascurabili.

L'argomentazione di una recessione incombente non trova riscontri a tutte
le latitudini. In Europa la leadership & ancora vantata dal Mediterraneo, con
la Spagna che cresce del 15.3% dalla fine del 2019, il Portogallo del 14.5%, la
Grecia del 13.3% e I'ltalia del 12.9%. Staccata la Francia (+10.75%), e tuttora
in ritardo la Germania (+2.15%), che pero scalda finalmente i motori.

FIGURA 4 FIGURA 5

Macro: Europa mediterranea vs Germania
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Non si vive di solo spread sui tassi. Il divario (dis)occupazionale fra Berlino e
le economie una volta etichettate come PI/GS si va vistosamente riducendo,
con I'economia dell’Eurozona non piu in ritardo rispetto al potenziale. Certo,
cido comporta l'irrobustimento del costo del denaro, “materia prima” dell’
economia reale: nel G7, escludendo gli Stati Uniti, il rendimento dei titoli di
Stato a dieci anni raggiunge nuovi massimi, dai valori nulli di inizio decennio.

Le trimestrali che iniziano a pervenire anche dal Vecchio Continente, non
fanno che confermare una certa vivacita dopo sei mesi di stagnazione:
LVMH, ASML e Nestlé hanno battuto le stime, e ci0 ha rivitalizzato il gruppo
noto come “GRANOLAS", reduce da una sottoperformance in essere da piu
di un anno. Lo Stoxx600 e su nuovi massimi storici, questo plotone ancora
no; ma la sensazione € che la qualita stia tornando di moda sui tabelloni
azionari europei. E un tema di investimento da considerare, tanto piu alla
luce dei fondamentali tutt'altro che impegnativi che GRANOLAS vanta.
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GRANOLAS* vs STOXX600
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FIGURA 6
GRANOLAS
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* GSK, Roche, ASML, Nestié, Novartis, Novo Nordisk, (L')Oreal, LVMH, Astrazeneca, SAP, Sanofi

Indice equiponderato.

Le azioni europee di qualita sono
relativamente convenienti.
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Il plotoncino infatti & scambiato ad un multiplo di 19 volte gli utili attesi nei
prossimi dodici mesi. Un premio soltanto modesto rispetto allo Stoxx600, e
vistosamente distante dagli estremi raggiunti nel 2024. Oltre che tuttora a
sconto rispetto ai fondamentali denunciati per Wall Street. Una convenienza
che puo gratificare l'investitore paziente.
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|l mercato del giorno

| problemi evidenziati la scorsa settimana da un paio di istituti di credito
locali negli Stati Uniti, hanno riacceso i riflettori sul settore finanziario USA,
in effetti non particolarmente brillante negli ultimi sei mesi. Tanto Zions
Bancorp quanto Western Alliance riporteranno questa settimana, per cui ne
sapremo di piu. Ad ogni modo, dal punto di vista ciclico c’& ancora spazio
per qualche sacrificio relativo.

FIGURA 8
Finanziari USA (forza relativa)
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Siamo infatti reduce dalla settimana numero 10 (o 11, a seconda delle
versioni utilizzate) del Sequential Countdown di DeMark, sul rapporto fra
“XLF" e “SPY". Questo vuol dire che, a cavallo fra ottobre e novembre, il
settore finanziario conseguira un minimo di forza relativa, assolutamente
speculare rispetto al picco della scorsa primavera. Piu di sei mesi di
andamento deludente stanno per essere archiviato, con i finanziari che si
candidano ad una inattesa leadership nei mesi piu freddi dell'anno.
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Selezioni delle principali azioni italiane,
europee e americane

Blue Chip Italia

BPER Banca
L'azione ha davanti a sé soltanto un‘ultima resistenza, a 10.40 euro, oltre la quale
non vi sarebbe nulla prima del massimo assoluto del 2007.

Buzzi Unicem

Tendenza positiva di lungo periodo senza soluzione di continuita da gennaio 2023,
quando supero lo short stop mensile a 18.50 euro. Da allora ha quasi triplicato, con
il long stop mensile che protegge le plusvalenze, ora sopra i 40 euro.

Campari

In maniera esemplare, I'azione é risalita fino allo short stop mensile, venendone
respinta. Quadro tecnico di lungo periodo ancora precario.

Mid Cap ltalia

Marr
Tiene, non senza fatica, 'ultimo supporto a 8.80 euro. Sotto il quadro tecnico di
lungo periodo si incrinerebbe ulteriormente.

MFE B
L'azione ha tentato uno strappo verso lalto, senza successo. Ora & fondamentale
scongiurare una controrottura, tramite violazione del long stop settimanale.

Moltiply

La correzione prosegue da tempo, e adesso avvicina il long stop mensile a 39 euro.
Fin qui & ordinaria amministrazione; al limite, una potenzialita di ingresso long.

Azioni USA

Nvidia

Dopo aver conseguito gli obiettivi ambiziosi delineati a fine gennaio, 'azione si sta
concedendo una meritata pausa. A 172 dollari il long stop settimanale risultato gia
contenitivo ad inizio settembre. Non dovrebbe spingervisi oltre.

Oracle
Il gap dello scorso 10 settembre non ha conosciuto seguito. La circostanza non
risulta granché promettente per i Tori.

Paypal

L'azione quest'anno ha vanificato quel poco di buono che aveva realizzato nel 2024.
Non ci sono elementi che inducano ad ottimismo, per ora.
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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

P. IVA: 05590550728
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