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Stagionalita azioni S&P500
MPLX ¢ salita sempre, negli ultimi
12 anni, nel mese che inizia oggi.
SID, EXEL, NGL, MUX, GPN, TECK,
VCEL ¢ CCO: sono salite in 11 degli
ultimi 12 anni, nel mese che inizia

0ggi.

* 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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Il mercato: commento tecnico

Il mercato dunque affronta questa pratica, con un FOMC atteso al taglio del
policy rate, dato per scontato da quando il governatore Williams alla fine di
novembre ha spostato gli equilibri a favore di una nuova e probabilmente
ultima limatura del costo ufficiale del denaro.

Un taglio che sara probabilmente definito hawkish, perché il governatore
Powell rassicurera i falchi sollevando l'asticella di futuri, eventuali nuovi
interventi su questo fronte. In effetti le probabilita di taglio a fine gennaio e
a marzo si attestano rispettivamente al 23.5 ed al 7.8%. One & done.

Cid non toglie che la politica monetaria restera accomodante, e non solo
per il livello raggiunto dal Fed Funds rate. Dal 1° dicembre & terminata la
“cura dimagrante” del bilancio dell'istituto di emissione, e questo vuol dire
un impegno sostanziale a comprare titoli sul mercato per non mano di 45
miliardi di dollari al mese, per mantenere il livello complessivo immutato.

Lo richiede un mercato della liquidita overnight sotto stress, lo impone un
programma di emissioni governative che si preannuncia impegnativo per il
2026. Laddove la Fed non dovesse corrispondere alle aspettative, la Casa
Bianca verosimilmente giocherebbe la carta del governatore ombra, il cui
annuncio e escluso entro la fine dell'anno con una probabilita del 90%,
stando al sito di scommesse Polymarket. Dunque un market mover, nel caso.

Oggi il mercato delle opzioni prezza una variabilita prossima all'un percento
in valore assoluto in seguito al telefonato annuncio sui tassi. Verosimile un
persistente consolidamento fino a venerdi, prima che il mercato azionario
riprenda il cammino rialzista: lo suggerisce il profilo stagionale, qui gia
esaminato. Il contesto di fondo resta perd ancora favorevole al
raggiungimento di nuovi massimi assoluti entro fine anno.
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Da ottobre il decano degli indici
di Wall Street & “ostaggio” di
una vistosa barriera. Salirvi oltre
imprimerebbe una probabile
accelerazione verso I'alto al
mercato azionario USA.
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FIGURA 1
Dow Jones Industrial
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Non si dimentichi che lo S&P500 ¢ reduce da una performance superiore al
10% alla fine di ottobre, e che questo ha generato un ulteriore progresso,
nei due mesi finali dell'anno, in ben 30 dei 32 episodi analoghi sperimentati
dal 1950 in poi; con le due eccezioni di entita davvero trascurabile. Tutto fa
prefigurare insomma una seconda meta ed in particolare un'ultima decade
di dicembre all'insegna degli acquisti.

Il consolidamento di novembre infatti ha spiazzato molti gestori, persuasi
che il peggio fosse alle porte. Ne & conseguito un sottopeso che risultera
drammaticamente cruciale nei consuntivi finali. Gia ora ben il 78% dei fund
manager denuncia un ritardo rispetto al benchmark: si tratta della peggiore
prestazione relativa di tutti i tempi. Verosimilmente nelle prossime tre
settimane ci si concedera al cosiddetto windows dressing...

AVVISO. Per un impegno personale del redattore, il Rapporto Giornaliero
venerdi 12 non sara pubblicato.
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Strategie di investimento

Deve essere frustrante per molti: creditori e debitori. Nonostante il policy
rate negli Stati Uniti sia stato tagliato, in sei interventi, gia di 150 punti base
(175 verosimilmente stasera); il rendimento dei titoli di Stato americani non
ha reagito come storicamente sarebbe stato lecito. Paradossalmente - pud
essere una combinazione, ma non lo crediamo - lo yield dei Treasury &
sceso nella fase di hold fra dicembre scorso e settembre di quest'anno,
mentre & salito proprio quando la banca centrale impiegava le forbici.

FIGURA 2 FIGURA 3

Fed Funds rate vs rendimento T-Note 10 anni Tasso sui mutui 30 anni‘
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Si tratta di una prima assoluta: la politica monetaria distensiva non si &
trasmessa alla parte lunga della curva dei rendimenti, e di conseguenza a
settori vitali dell'economia reale. Il tasso sui mutui trentennali ancora oggi €
superiore ai livelli di settembre 2024, quando perlomeno si rilevava una
dinamica discendente bruscamente interrotta, e solo di recente ripristinata.

Se 'amministrazione Trump intendesse fornire sollievo in questo modo,
dovra incoraggiare altre misure. Verosimilmente un governatore ancora piu
dovish, che realizzi gli auspici di un Fed Funds rate all"1.0%, non porterebbe
a casa risultati migliori.

Per fortuna l'economia reale fornisce sollievo in altro modo. leri il sondaggio
JOLTS ha evidenziato il livellamento del mercato del lavoro, con le aziende
che iniziano a disvelare nuove opportunita occupazionale. La variazione
positiva € misurata, ma perlomeno si interrompe il trend discendente dei
nuovi posti di lavoro disponibili. Non a caso il sondaggio NFIB a sua volta fa
registrare un certo miglioramento della lettura della situazione corrente.
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L’andamento dei mercati azionari &
ben correlato alle variazioni del
Sentix Global Expectations Index.
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FIGURA 4 FIGURA 5

JOLTS: posti di lavoroe disponibili
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NFIB: Optimism Index + attese prossimi sei mesi
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Nel frattempo in Europa il Sentix come di consueto inaugura la batteria
mensile degli indicatori soft. Il dato risulta crescente tanto nell'Eurozona
quanto a livello globale. Il Sentix Global Overall Index punta ancora verso
I'alto, confermando appieno - a dispetto delle accuse superficiali di
discrepanza fra economia reale e mercati finanziari - la performance
annuale del MSCI World: evidente al contrario la correlazione fra le due
misure, con l'ottimismo rilevato che supporta la performance dei listini.

FIGURA 6
Sentix Overall vs MSCI World performance
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A proposito di ampie latitudini, 'OCSE ha da poco aggiornato i Composite
Leading Indicator (CLI) per le principali economie globali: 17, fra avanzate ed
emergenti. Con la lettura di novembre, abbiamo raggiunto la sostanziale
coralita: 16 vantano al momento un CLI superiore alla soglia spartiacque dei
100 punti. Praticamente meglio di cosi non si puo desiderare.

FIGURAT
OE(:IJ CLI: Diffusion Index
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Questo fa partire di fatto il conto alla rovescia che ci separa dalla prossima
recessione. L'espansione in altre parole ha raggiunto lo zenit, e da qui pud
soltanto perdere impulso, prima di deteriorarsi nei mesi successivi.
Verosimilmente una recessione globale sarebbe prefigurabile, visto il lead
time storico di questa metrica, alla fine del prossimo anno; ma saremo piu
precisi in sede di Outlook per il 2026.
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|l mercato del giorno

Doveroso ritornare sui metalli preziosi, dopo la vistosa fiammata di ieri
dell'argento: un asset per molto tempo ignorato o snobbato. Ma eravamo
abbastanza sicuri che avrebbe brillato, recuperato, e sovraperformato il piu
blasonato “metallo giallo”, e cosi e stato.

leri il silver ha spazzato via senza riguardi la resistenza a 59-60 dollari.

FIGURA 8
Silver
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E stamattina i compratori non sembrano per nulla appagati. Siamo ora in
territori inesplorati, su nuovi massimi assoluti, per cui non si dispone piu di
punti di riferimento storici. Ad ogni modo una proiezione, invero isolata, si
scorge a 66 dollari per oncia. A livello di Sequential siamo alla rilevazione
numero 7 su base trimestrale di un setup, che pertanto suggerirebbe un
picco definitivo non prima di meta del prossimo anno.

© 2025 Age Italia | Rapporto Giornaliero - anno XXIX n. 239 6
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Selezioni delle principali azioni italiane,
europee e americane

Blue Chip Italia

Recordati
Le quotazioni convergono minacciosamente verso il long stop trimestrale. Al di la
della eventuale tenuta, indispone questo reiterato bisogno di sollecitazione.

Saipem
Il titolo termina il 2025 ancora una volta a ridosso dello short stop trimestrale: che
ha accompagnato discretamente verso il basso l'intero bear market.

Snam Rete Gas

E stato un anno da incorniciare per questa azione, uscita da un lustro di assoluta
lateralita. Probabilmente non abbiamo ancora visto il picco definitivo.

Mid Cap ltalia

Comer
Lindicazione di andare lunghi si & rivelata decisamente corretta. Peccato per la
attivazione dello stop loss. Una progressione magnifica e nuovi massimi assoluti.

D’Amico
Stiamo per formalizzare una interessante contro-rottura rialzista. Salvo sorprese
dell'ultima ora, l'azione si sta spingendo oltre lo short stop trimestrale.

Danieli

Un‘altra protagonista snobbata di questo 2025, con le quotazioni non distanti dai
massimi assoluti. Dal minimo del 2020 é praticamente raddoppiata di prezzo.

Azioni USA

McDonald’'s
'azione non si & piu migliorata dopo lo strappo di inizio anno. Ma, alla luce del
contesto di fondo, saremmo inclini a considerarlo un consolidamento benigno.

Merck
Il rally correttivo & stato contenuto in modo esemplare dallo short stop su base
trimestrale. Permane la situazione negativa di fondo.

Meta

L'azione e lontana dai massimi, ma perlomeno la debolezza é stata contenuta a
novembre dal long stop mensile. Si riparte da li, senza molta convinzione.
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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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