4
\8. AGEitalia

Fornitori di opportunita dal 1995

FTSE MIB

16 dicembre 2025
anno XXIX n. 242

Rapporto Giornaliero

Stagionalita azioni S&P500

NGL & salita sempre, negli ultimi 12
anni, nel mese che inizia oggi.

INFY, SUN, ACLS, KMI, AB, MCK ed
EPD: sono salite in 11 degli ultimi 12
anni, nel mese che inizia oggi.

Trading Italia
0VS e Safilo rompono verso I'alto:
le compriamo al meglio in apertura.

* 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
[ All Share 46825 +1.34 52w New Highs 20
T 44117 +139 52 New Lows 8
Faaso Mid 58699 +0.60 Azioni FT-MIB Macd > 0 18
3:4400 Small 36132 -0.23 Az. FT-MIB con CI. > mm21 28
| STAR 49472 +0.45 FTSE-MIB: Put/Call ratio 1.993
f4s0 Dow Ind. 43416.6 -0.09 FTSE-MIB: 21d Put/Call ratio 1.639
0 Nasdag C. 23051.4 -0.59 Italia: Arms Index (TRIN) 0.28
S&P 500 6816.51 -0.16 Italia: Panic Index 16
4250 SRP Future (Globex) -0.54 Italia: Greed Index 47
Eur/Usd 1,1748 MSCI Euro % Az. > mm50 64.2

Il mercato: commento tecnico

Si preannuncia una settimana fittissima di appuntamenti macro, con le
agenzie federali americani alacremente impegnate ad annullare il ritardo
accumulato con lo shutdown. Nutrito il menu di oggi: il BLS rendera noti i
posti di lavoro generati ad ottobre e novembre, con il tasso di dicembre che
sara pubblicato quasi di consueto il prossimo 9 gennaio. Altresi sara resto
noto il tasso di disoccupazione del mese scorso.

Le previsioni di Bloomberg sono raccolte attorno ad un dato mediano di 50
mila buste paga per novembre, con un range che oscilla fra -20 e +127 mila
nuovi posti di lavoro: non pochi, considerate le cautele avanzate da Powell
circa la lettura dei dati in questione nei passati mesi, con il rischio paventato
di una consistente revisione verso il basso in primavera.

Al contempo saranno rese note le vendite al dettaglio di ottobre: antipasto
dell'inflazione di novembre, calendarizzata per giovedi, e dei dati sulle case
vendute, che chiuderanno la settimana.

[l mercato azionario americano si & predisposto di ieri con un pizzico di
nervosismo, in linea peraltro con le aspettative stagionali. Il “peggio” ora
dovrebbe essere alle spalle, il meglio imminente. Al momento il saldo
accumulato nella rilevante finestra stagionale del ToY setup ammonta ad un
promettente ma non ancora definitivo +2.6%, grazie soprattutto all'ottima
prestazione offerta da Wall Street nella settimana del Thanksgiving.

A tal proposito un vecchio detto di borsa recita che «puoi mangiare il
tacchino al Ringraziamento, o a Natale; ma non in entrambe le occasionix»:
questo insomma per raffreddare gli entusiasmi circa la prospettiva di un
“rally di fine anno”, nel momento in cui la generosita si & gia manifestata in
occasione della celebrazione che di fatto inaugura le festivita invernali.
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Calcolato dall’ufficio studi di
AGE ltalia, il Greed Index misura
il livello di ottimismo degli
investitori italiani in azioni,
mediante ponderazione degli
scambi che hanno luogo ogni
giorno a Piazza Affari.
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FIGURA 1
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Piazza Affari ieri ha reagito molto bene, grazie soprattutto all'ottima prova
del redivivo comparto bancario. Il setup di potenziale esaurimento del rialzo
mostrato dal riepilogo grafico in prima pagina, € stato neutralizzato.

Probabilmente non ci sono ancora le condizioni ottimali per un'inversione di
tendenza. Come segnala il Greed Index, l'ottimismo viene da una condizione
di prostrazione, da cui ora lentamente sta risalendo. Ma letture inferiori ai
30 punti denunciano un'assoluta assenza di ottimismo, che tipicamente si
registra in prossimita dei minimi, o comunque delle ripartenze di mercato.

Il recente stallo, con I'All Share che ha sostanzialmente lateralizzato per
quasi quattro mesi, prima della recente reazione, appare dunque destinato
ad essere seguito da ulteriori recuperi.
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Varie le fonti esaminate, univoca la
conclusione: una recessione negli
Stati Uniti non si scorge nemmeno
all’orizzonte.
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Strategie di investimento

Si discute molto in queste ore sulla natura “tecnica” del RMP, 'acronimo che
spopola dopo la recente riunione del braccio operativo della Fed. Si tratta
del proposito di comprare titoli del Tesoro a breve scadenza, in modo da
generare liquidita di sistema, almeno fino al giorno della dichiarazione dei
redditi di meta aprile (perché?). Il programma di Reserve Management
Purchases potra avere finalita tecniche, ma assomiglia tanto ad un QE. Il
governatore nega, ma cio che conta & l'opinione e soprattutto la reazione
del mercato: che sembra intendere la disponibilita di una nuova Fed put.

FIGURA 2
Probabilita recessione USA
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Escludibile la volonta di puntellare il sistema, preservandolo da vaghi rischi
di recessione. Le probabilita in tal senso convergono rapidamente verso lo
zero: siamo in una condizione ben differente da quella maturata la scorsa
primavera, in piena tempesta da guerra commerciale.

Il nostro Recession Predictor & in attesa di inglobare i dati macro piu recenti
prima di esprimere una opinione sufficientemente circostanziata, ma le
release piu recenti analogamente non sollevano particolari timori. leri la Fed
di New York ha reso noto 'Empire Manufacturing di novembre: nettamente
sceso rispetto ad un mese prima, ed ora in territorio negativo; ma si tratta
di un dato alquanto volatile. La media a tre mesi infatti rimane in solido
territorio positivo, ben distante dalle contrazioni profonde che tipicamente
collimano con le inaugurazioni delle recessioni negli Stati Uniti, come
provano i precedenti del 2001, del 2007-8 e del 2020.
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Sono prescritte letture inferiori ai -
15 punti, da parte del dato medio a
tre mesi, affinché negli USA si
possa prefigurare un qualche
SCenario recessivo.

Gli operatori prezzano almeno due
riduzioni del Fed Funds rate nel
corso dei prossimi dodici mesi; e la
proiezione finisce per comprimere i
rendimenti obbligazionari, o
quantomeno per contenerne la
risalita, sperimentata altrove.
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FIGURA 3

Empire State Manufacturing Index
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Con il taglio di mercoledi sera, i giochi risultano fatti, almeno fino alla
prossima primavera. Il SEP proietta un solo taglio del policy rate nel 2026,

senza specificarne la tempistica. Sussiste a questo punto una discrepanza
con gli orientamenti di mercato, che tuttora prefigurano un intervento in
due tempi sul costo ufficiale del denaro nei prossimi dodici mesi. Qualora il
riallineamento dovesse manifestarsi a discapito di un secondo taglio del Fed

Funds rate nel 2026, ad avere la peggio sarebbe verosimilmente il mercato

obbligazionario.

Fed Funds rate: FOMC vs mercato
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Source: Chicago Mercantile Exchange, Bloomberg © 2025 Bianco Research, LLC.
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Il punto e che, al solito, la politica monetaria non & definita esclusivamente
dal tasso ufficiale di interesse. Le condizioni finanziarie complessive negli
Stati Uniti dipendendo anche dall'intera curva dei rendimenti, dagli spread
creditizi, dal tasso di cambio e, perché no, dalla politica fiscale federale.

[l FCl di Goldman Sachs sintetizza egregiamente queste variabili, puntando
fermamente verso il basso. E una dinamica confortante perché - senza un
esame particolarmente approfondito - sono le impennate durature del FCI
ad anticipare le recessioni ufficiali; o quantomeno i rallentamenti macro.

FIGURA 5
GS Financial Conditions Index USA
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Diciamo che se una recessione fosse all'orizzonte, a questo punto ce ne
saremmo abbondantemente accorti sulla base dei parametri qui condivisi.

Cio naturalmente non esclude che il mercato si possa concedere pause
rigeneratrici e salutari correzioni che livellino il terreno dopo una risalita
senza soluzione di continuita. Non dimentichiamo che quest'anno abbiamo
gia sperimentato un sostanziale bear market fra febbraio ed aprile, con lo
S&P500 prossimo a cedere il 20% dai massimi; ed un consolidamento
alquanto ficcante a novembre.

Il Nasdaq, in questa stagione piu vulnerabile di altre latitudini, da massimo a
minimo e arrivato a cedere quasi l'otto percento in poco piu di tre settimane.
Ordinaria amministrazione, per un indice cosi volatile, e comunque evento
gia sperimentato altre 6 volte nell'era ChatGPT inaugurata a novembre di tre
anni fa. Manco a dirlo, 'andamento sperimentato risulta del tutto coerente
con l'esperienza storica.

© 2025 Age Italia | Rapporto Giornaliero - anno XXIX n. 242 5



' Lo . _
\*. AGEitalia Rapporto Giornaliero | S

Fornitori di opportunita dal 1995

FIGURA 6
Nasdagq: consolidamenti
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* A partire da fine 2022 (ChatGPT era).

14
7 casi, incluso quello piu recente. L\AAG Eital

La figura dunque isola i precedenti consolidamenti superiori al 7%,
proponendo 'andamento medio e mediano, precedente e successivo ai
picchi da cui partono gli storni (resi sempre pari a 100 per omogeneita di
comparazione). In azzurro/celeste 'andamento medio/mediano, in grigio
due “coni di probabilita”, in rosso 'andamento effettivo del Nasdaqg 100
prima e dopo lo scorso 29 ottobre.
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Ad evidenza, Times Square ha rispettato fedelmente il copione, anche con il

ridimensionamento degli ultimi giorni: che in effetti sarebbe atteso a
compimento, con la concreta prospettiva di ripartire e di migliorare, nelle
prime settimane del 2026, il picco assoluto raggiunto alla fine di ottobre.

Un massimo che a sua volta premeva contro la resistenza chiave poco sopra

i 26 mila punti. Ma avremo modo di riparlarne...
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|l mercato del giorno

Il sottopeso accordato negli anni recenti al reddito fisso, la preferenza per i
corporate e per le emissioni EM, e la bassa duration complessiva del bond
portfolio, hanno evitato di subire contraccolpi da un andamento degli yield
governativi non particolarmente amichevole, per usare un eufemismo.

Sui titoli di Stato di Berlino la tensione & palpabile, e acuita dagli ambiziosi
programmi di spesa pubblica che naturalmente sollecitano rivendicazioni di
adeguata remunerazione da parte dei creditori privati.

FIGURAT
Bund 10 anni
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Per piu di due anni il Bund ha lateralizzato dopo aver raggiunto un primo,
drammatico minimo. Ma la reazione non & mai risultata convincente, ben
contenuta dall'argine dinamico che ormai da anni sta accompagnando il
Decennale tedesco verso il basso.

E la recente sollecitazione, che ha preceduto il declino delle settimane piu
recenti, sembra il “bacio della morte” che sancisce una inesorabile nuova
gamba di ribasso delle quotazioni del Bund.
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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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