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Stagionalita azioni S&P500
PIPR, AAON, MRVL, HIFS, ODFL,
DORM, TOL: sono salite sempre,
negli ultimi 12 anni, nel mese che
inizia oggi.

Trading Italia
Compriamo Terna al superamento
del massimo di ieri a 9.026 euro.

* Sono mostrati i ticker. Le azioni sono proposte
in ordine decrescente di saldo medio/mediano, a
condizione che superi in ambo i casi il +5.0%.

Web: www.ageitalia.net
Email:  info@ageitalia.net
Tel: +39 080 5042657
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Riepilogo della seduta Statistiche di mercato
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Il mercato: commento tecnico

La preferenza per la tecnologia americana, confermata nell'ambito del
nostro “portafoglio 612" alla fine di luglio e ribadita un mese dopo, sta
rapidamente producendo gli attesi riflessi benigni. leri soltanto un settore
ha guadagnato (ben) piu dell'un percento, con il Nasdaq 100 prossimo
ormai al target a 26 mila punti, enunciato all'indomani del superamento di
quota 20.000.

Non che il resto del mercato sia rimasto a guardare. Se lo S&P500 da inizio
anno porta a casa un risultato prossimo a +17%, escludendo le societa in

qualche modo legate all'intelligenza artificiale la performance si colloca ad
un comungue onorevole +9.6%. Certo, il resto del mondo fa molto meglio.

Ad ogni modo a ieri sono ben 124 |e sedute che hanno visto Wall Street
collocarsi sopra lo spartiacque tecnico rappresentato dalla media mobile a
50 giorni. Lultima escursione avversa risale infatti allo scorso 30 aprile, e
per ritrovare una sequenza benigna piu prolungata occorrerebbe risalire
addirittura al 2011, quando il posizionamento perduro per 130 giorni.

Al solito, si pud deprecare questa continuita, ma se il mercato & in grado di
mantenere la rotta cosi a lungo, & segno che gode di continuita nel flusso di
acquisti che gli conferisce vigore. leri sera tre settori cruciali hanno visto le
rispettive azioni salire a nuovi massimi annuali per piu del 12% del totale:
tecnologici, ovviamente, e poi industriali e comunicazioni. La “crema” del
Cyclical Growth. Storicamente, quando una simile ampiezza in precedenza e
stata conseguita, il mercato azionario nel complesso ha brillato a dodici
mesi di distanza, tanto in termini di performance media quanto di frequenza
benigna.
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FIGURA 1
Indice S&P500
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Lorbita della media mobile a 34
giorni, superata verso l'alto alla
fine di aprile, ancora una volta
ha contenuto il fisiologico
consolidamento dei corsi, prima
dell'ultimo strappo verso I'alto.
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La stagionalita ha concesso una opportunita agli Orsi, che perd non ne

hanno saputo o potuto approfittare. Ci approssimiamo cosi verso un punto

di svolta da questo punto di vista: con la finestra di quatto giorni a cavallo

fra la fine di ottobre e l'inizio di novembre che costituisce un antipasto di

una encomiabile frequenza benigna di fine anno.

Specie quando a tale appuntamento si perviene con un saldo ampiamente
positivo come quest'anno: dal 1950 si contano 20 precedenti di saldo del 15
percento o superiore alla fine di ottobre, e nei due mesi successivi I'indice

S&P500 ha guadagnato terreno ulteriore nel 90% dei casi, conseguendo una
performance media/mediana del +4.84/+5.53% (relativamente trascurabili i

due episodi negativi). Consolidamenti ci possono essere, magari tardivi
rispetto alla tempistica focalizzata verso ottobre; ma le prossime dieci
settimane arrideranno ancora agli investitori.
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Strategie di investimento

In assenza di dati macro di rilievo dagli Stati Uniti, ci dobbiamo accontentare
del flusso proveniente dall’'Eurozona. leri IlFO tedesco ha confermato una
lettura poco esaltante del quadro macro corrente, proponendo pero un
rimbalzo delle aspettative di crescita futura: cid che piu conta.

Infatti la media dei survey mensili (Sentix, ZEW e ora IFO), suggerisce un
orientamento prospettico di nuovo inclinato verso I'alto, dopo la flessione
dei due mesi precedenti. Con il PMI Composite dell’Eurozona destinato a
recuperare il ritardo nei mesi a venire. Bene per la performance delle azioni
europee, a quest'ultimo dato ben correlato.

FIGURA 2 FIGURA 3
Sentiment economico medio Eurozona vs PMI Comp. IFO Expectations vs Cyc/Def (perf. annuale)
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Lo stesso IFO, con il suo sussulto verso l'alto, conferma la preferenza per i
temi piu ciclici della borsa europea, con la performance a dodici mesi del
confronto Ciclici/Difensivi che a sua volta accenna un’inclinazione benigna.

Negli Stati Uniti come detto il buio macro dovrebbe estendersi per le
prossime tre settimane, ma questo non ha impedito ad ora quattro distretti
Fed su cinque di rilasciare la misura dell'attivita manifatturiera locale. Come
suggerisce la figura a pagina 4, cio legittima aspettative di un ISM Index a 52
punti per il mese che sta per concludersi.

E ciononostante, la Fed a partire da oggi discutera di quante volte ridurre
ulteriormente il costo del denaro. Scontata una limatura domani sera ed a
dicembre, probabile a fine gennaio, e se ne parla anche per marzo. Stando
al mercato a termine, il Fed Funds rate scendera al 3.0% a fine 2026.
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Negli USA il barometro dell’attivita
manifatturiera appare destinato a
risalire rapidamente sopra i 50
punti.

Scontato mezzo punto in meno di
policy rate ufficiale fino alla fine del
2026, le divergenze riguardano le
attese per il costo ufficiale del
denaro nel 2026.
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Di passaggio, va rilevato che la Federal Reserve non condivide un tale
smisurato ottimismo, almeno stando alle proiezioni ufficiali di settembre.

FIGURA 5
Fed Funds rate: probabilita taglio prossimi FOMC
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L'ultimo rapporto sull'inflazione ha calmato i timori piu rumorosi. Le tariffe
incidono sui beni di consumo, che sono perd minoritari nel paniere del CPI.
Al contrario fornisce un considerevole contributo l'inflazione del mattone
(canoni di locazione effettivi e figurativi). Peraltro, le aziende che avrebbero
dovuto aumentare i prezzi per fronteggiare i maggiori costi dei prodotti
importati, a questo punto saranno gia intervenute sui listini.

L'aspetto importante & che le aspettative sono rimaste ben ancorate, ed anzi
nelle ultime settimane hanno vistosamente curvato verso il basso. Il settore
privato - famiglie ed imprese - ha mangiato la foglia: I'inflazione al massimo
e un fenomeno temporaneo. E questa volta non lo dice la Fed.
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Dopo il sussulto minaccioso del
2022, le attese di inflazione (CPI
medio a cinque anni, atteso fra
cinque anni) si sono raffreddate,
flettendo vistosamente di recente.
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FIGURA 6
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Questo spiana la strada ad ulteriori tagli dei tassi, e non sorprende che a
beneficiarne sia un settore “ad elevata duration” come il tecnologico. Il
confronto fra il Nasdaq di oggi, era ChatGPT, e quello di fine anni Novanta -
quando fu lanciato Netscape Navigator - resta impressionante. Un calo
rilevante come quello di luglio-ottobre 1998 & questione di 2026 inoltrato.

FIGURAT
Nasdaq: 2022-26 come 1994-98
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|l mercato del giorno

L'argento appare destinato a sovraperformare l'oro ancora per i mesi a
venire, ma nel frattempo ha raggiunto una resistenza tattica che ne puo
giustificare il ripiegamento relativo. Il Silver/Gold ratio si muove da tempo
all'interno di un canale di regressione inclinato verso il basso, di cui ora &
stata raggiunta la parete superiore.

FIGURA 8
Silver/Gold ratio
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Da notare (non mostrata) una divergenza bearish, con I'RSI che in occasione
dell'ultimo spunto verso l'alto non ha eclissato il picco precedente.

Lipotesi di un ripiegamento del SGR non & necessariamente bearish nei
confronti del mercato azionario, almeno fino a quando l'aggiustamento si
rivela ordinato e non caotico, come occorso ad inizio anno fra febbraio ed
aprile.
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Selezioni delle principali azioni italiane,
europee e americane

Blue Chip Italia

Pirelli & C.
L'azione € ancora alle prese con la trendline madre che parte dal massimo assoluto
di inizio 2018. La sensazione perd e che il break sia imminente.

Poste Italiane
Vacilla la resistenza attorno ai 20 euro, piut/meno mezzo euro. Sopra questi livelli
non ci sarebbero ostacoli prima dei 23 euro.

Prysmian

Una delle non poche azioni della borsa italiana, correntemente su massimi storici. E
dire che ad aprile sollecitava il long stop trimestrale a 40 euro...

Mid Cap ltalia

Technogym
Un'altra azione sui massimi assoluti. Ma c'é ancora da raggiungere una proiezione a
16 euro.

Tinexta
Azione prossima al delisting dopo l'offerta pubblica recentemente lanciata da Tecno
Holding a 15 euro.

TXT

Le quotazioni accennano una reazione dopo aver pazientemente sollecitato il long
stop mensile. Vanta ancora delle potenzialita rialziste.

Azioni Europa

Aena
Quotazioni in moderato ripiegamento dai massimi assoluti, un‘escursione sotto i 22
euro costituirebbe una valida opportunita di ingresso.

Air Liquide
Titolo in stallo laterale da diversi mesi. Nel frattempo risale il long stop trimestrale,
ora appena sotto i 160 euro. Cassettisti allertati.

Airbus

Superata senza problemi la proiezione a 195 euro. Siamo su nuovi massimi assoluti
ma la sensazione & che residui ancora spazio verso l'alto.
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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
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www.ageitalia.net
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