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La ripresa continua

- DATI MACRO IN CONTINUO MIGLIORAMENTO

- USA MOLTO PIU’ REATTIVI, AGEVOLATI DAL DOLLARO

- MIGLIORAMENTO ANCHE IN ORIENTE

- I MERCATI SI DISINTERESSANO DEL COVID

Continua il recupero dei dati macroeconomici che, negli ultimi mesi, è stato 
davvero impressionante.
Se dovessimo fotografare la situazione attuale potremmo descriverla come segue: 
il contesto rimane in molti casi impegnativo a causa della profondità della 
recessione, che ha eroso porzioni notevoli di PIL e il recupero dei livelli di PIL ante 
Covid richiederà circa 2 o 3 anni nella migliore delle ipotesi. I tassi di crescita, 
però, sono tornati in alcuni casi (in particolare negli USA) su livelli non distanti da 
quelli pre-Covid,  prefigurando una sorta di ripresa a V in alcune aree mondiali. 
Inoltre gli indicatori di fiducia più importanti, tra cui possiamo citare lo ZEW e il 
Sentix, indicano una notevole fiducia verso una continuazione della ripresa in atto. 
Bisogna tenere conto che gli interventi di Stati e Banche Centrali sono stati 
impressionanti per tipologia ed entità e che in molti casi i primi effetti significativi 
sull’economia reale si vedranno solo più avanti, nell’arco di qualche mese e anche 
più visto che, ad esempio, i primi fondi del Recovery Fund Europeo arriveranno 
unicamente a partire da metà 2021.    

Avevamo di recente scritto di alcuni rischi al ribasso sulle prospettive di 
crescita e recupero: ebbene, sembra che, almeno per ora, questi rischi non 
si stiano materializzando.
Rimangono, alcune aree di debolezza soprattutto per quanto riguarda la 
fiducia dei consumatori USA, ma questo é normale visto che il Covid é 
ancora un problema rilevante in quell’area.
Per quanto riguarda la ripresa dei contagi a livello mondiale ed europeo, 
che sta indubbiamente avvenendo, si può affermare che i mercati se ne 
stanno in buona parte disinteressando, mantenendo perlopiù un “faro di 
monitoraggio” acceso.

Le Borse stanno infatti:
- puntando sul vaccino che dovrebbe cominciare ad essere disponibile 

dalla fine del 2020/inizio 2021
- valutando che la seconda ondata non avrà nulla a che vedere con la 

prima in termini di pericolosità e problemi alle istituzioni sanitarie locali
- ritenendo che i lockdown, anche qualora si ripetessero, non saranno 

paragonabili con quelli durati 2 / 3 mesi e che hanno avuto effetti 
devastanti sull’economia mondiale

Ai mercati, ovviamente, interessa poco o nulla di un Virus che non porti a 
nuovi blocchi produttivi pesanti e nuove interruzioni nelle catene di 
approvvigionamento, che condurrebbero inevitabilmente a nuovi crolli di 
fiducia e del PIL. 



LA STRATEGIA

- VIEW SEMPRE RIALZISTA

- INCREMENTO GRADUALE E SELETTIVO ANCHE IN 
EUROPA/ITALIA

- SITUAZIONE SEMPRE DA MONITORARE

Altri punti:

- La FED ha di recente cambiato gli obiettivi di inflazione, dichiarando di 
essere disposta a tollerarne una più elevata del 2% per un periodo di 
tempo più lungo. Questa mossa porterà inevitabilmente a contromosse da 
parte della BCE, per cui di fatto nuovi stimoli sono già in rampa di lancio  

- Il supporto di Stati e Banche Centrali continuerà a tempo indefinito fino a 
quando l’emergenza non sarà passata, e molto anche oltre

- L’Area Euro, grazie al Recovery Fund, ha messo in evidenza l’inevitabilità di 
un modello di trasferimenti e di un abbozzo di Eurobond. Questo toglie un 
problema dal tavolo, almeno per ora ed i prossimi mesi. La volontà di 
mantenere integra l’area Euro ha subito un’accelerazione in avanti.

Questa è la view sulle diverse aree mondiali,  che rimane rialzista: 

USA: view Positiva
ITALIA: view Neutro/Positiva
AREA EURO: view Positiva
CINA: view Positiva
GIAPPONE: view Neutro/Positiva
EMERGENTI: view Neutro/Positiva

IN SINTESI: i dati macroeconomici continuano a confermare pienamente la forza 
della ripartenza, e la fiducia sul futuro dell’economia, che risulta in crescita. Gli 
interventi di Stati e Banche centrali, in quantità e misura mai vista prima, hanno 
ribaltato una situazione che, in assenza di interventi, sarebbe stato drammatica e 
avrebbe condotto ad una situazione non solo recessiva, bensì profondamente 
depressiva. 

I dubbi che avevamo segnalato inerenti la fiducia dei consumatori negli Stati Uniti sono 
sotto controllo: il mercato USA si sta dimostrando molto forte e una fiducia debole in 
questa fase é normale visto che il Covid é ancora un problema rilevante in quell’area.

Gli indicatori di fiducia globali, in forte e continuo recupero, continuano ad indicare che, 
tra vaccino (che si avvicina) e sostegno delle autorità (colossale a tal punto che 
addirittura la struttura dell’Europa è in fase di ridiscussione) non ci sia granché di cui 
preoccuparsi. La view rimane pertanto rialzista in maniera generalizzata, fatte salve 
ovviamente le inevitabili differenze tra le diverse aree mondiali.

Qualche dubbio all’orizzonte
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Analisi Integrata e Tecnica FTSE MIB

ANALISI INTEGRATA: Il recupero dei dati macroeconomici è evidente 
anche in Italia. Volatilità e spread in riduzione stanno dando una mano al 
nostro Paese e quindi agli indici di borsa nonostante la sofferenza delle ultime 
giornate. L’ultimo periodo ha visto un andamento neutrale/laterale a causa di 
timori residui per il Covid e la forza dell’euro rispetto al dollaro.

ANALISI TECNICA: il trend di fondo continua ad essere positivo - come si può 
notare dal grafico nella pagina seguente - anche se il trend  di fondo nelle ultime 
settimane si é lateralizzato tra il supporto a quota 18.800 e la resistenza a 21.100.. 
Un serio pericolo di ulteriori ritracciamenti e rinnovata debolezza si 
concretizzerebbe da una chiusura sotto il supporto statico disegnato in area 
18.800. L’evenienza più probabile al momento rimane quella di una ripartenza 
rialzista, che prenderà corpo solo al definitivo superamento di 21.150 punti. In 
questa fase si possono effettuare acquisti selettivi in attesa di una ripartenza e di 
nuovi segnali operativi. VIEW: NEUTRO/POSITIVA

NELLA PAGINA SEGUENTE IL GRAFICO DEL FTSE MIB CON GLI ULTIMI 
SEGNALI GENERALI DALL’ANALISI INTEGRATA
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FTSE MIB e ultimi segnali generati dall’Analisi Integrata



L’Analisi Integrata non è una metodologia “discrezionale”, bensì oggettiva. 
Essa si basa su una serie di indicatori macroeconomici accuratamente selezionati, 
testati nel corso degli ultimi 20 anni e molto attendibili, su livelli tecnici, volumi di scambio e dati di mercato (volatilità, rendimenti dei titoli di stato...) 
ben stabiliti e su precise indicazioni in termini di parametri fondamentali. Si tratta di un modello di funzionamento dei mercati finanziari. Lo Studio 
dichiara sempre pubblicamente attraverso il report di Analisi Integrata la propria posizione sui mercati azionari. Riteniamo che la trasparenza sia 
l’unico modo affinché chi legge il report possa verificare quanto viene esposto. L’obiettivo del report è quello di fornire indicazioni operative sugli 
indici di borsa, permettere di aprire strategie ed identificare i più probabili punti di svolta del mercato.Il report viene pubblicato in media ogni 15/20 
giorni, fatto salvo eventi eccezionali e che meritino un approfondimento. 

LE INDICAZIONI CONTENUTE NEL REPORT SONO VALIDE FINO ALLA PUBBLICAZIONE DEL REPORT SUCCESSIVO. 

In periodi non turbolenti la pubblicazione potrebbe essere più diluita, così come in periodi più turbolenti le pubblicazioni ed i segnali operativi 
potrebbero essere più frequenti. La metodologia è applicabile a tutti i mercati azionari mondiali. 

• Chi legge questo report dichiara di aver preso visione e compreso il Disclaimer presente nella pagina seguente

Note



Non sussiste alcuna forma di responsabilità in capo all’esperto per le informazioni contenute nel report: esse costituiscono mere indicazioni di 
massima, fornite ad un investitore-tipo indistinto, che conosce i rischi del mercato azionario, che è aggiornato, che usa con prudenza vari strumenti 
di informazione in materia finanziaria prima di effettuare un investimento. L’esperto declina ogni forma di responsabilità per qualsiasi conseguenza 
che possa derivare, a qualsiasi titolo ed in qualsiasi misura, per l’utilizzo dei contenuti del presente report.
La decisione finale sull’opportunità di ogni investimento spetta in via esclusiva all’Utente/Investitore, che si assume ogni responsabilità sui rischi 
derivanti dagli investimenti effettuati.

Esclusione di responsabilità

Tutte le decisioni assunte dall’Utente/Investitore sulla scorta delle indicazioni fornite dal presente report si intendono assunte in totale autonomia, 
secondo il libero giudizio, a proprio rischio e sotto la propria ed esclusiva responsabilità. L’Utente/Investitore è considerato consapevole dei rischi 
connessi ad ogni forma di investimento sui mercati finanziari ed è tenuto ad utilizzare le informazioni contenute nel sito come mero supporto in base 
al quale assumere decisioni relative agli investimenti. Egli è tenuto inoltre a valutare le opportunità di investimento contenute nel sito unitamente a 
qualsivoglia altra informazione di carattere finanziario. Tutte le indicazioni contenute nella newsletter e nel report vengono fornite con perizia e 
diligenza dall’esperto Gianluigi Cesano, in ragione delle conoscenze, opinioni ed esperienze personali dell’esperto stesso ed hanno una validità 
temporale limitata unicamente alla data e ora in cui vengono fornite.

Disclaimer
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