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Nasdaq, rally del 20% in 50 giorni

Mercati

L’indice tecnologico

€ tornato sopra 13.200 punti

uscendo dalla fase Orso

L'ultima spinta é arrivata
dall'inflazione di luglio
pit bassa del previsto

11 Nasdaq 100 si & riaffacciato sopra
i13.200 punti, la linea spartiacque
tra un mercato “Orso”, che scattaa
fronte diunribasso superiore al 20%,
e una sana correzione. Trai grandi
indici occidentali, quello tecnologico
Usaeral’'unico, finoa48orefa,aes-
sere considerato in bear market. A
dare ulteriore spintaaun andamen-
to che prosegue da meta giugno, e
chedaallorahavistoil Nasdaqrim-
balzare del 20%, sono stati gli ultimi
dati macro, che confermanounraf-
freddamento dell'inflazione.
VitoLops —apag 3

Nuovo stop per la corsa dei prezzi Usa,
le Borse segnano un’altra fiammata

1l giovedi dei mercati. A luglio i costi alla produmone a -0,5% su giugno, primo calo da apnle 2020: Wal] Street rimbalza e il Nasdaq
tocca il +21% in due mesi, poi ripiega. Sulle sorti del rally pesa il fattore liquidita, che resta elevata ma inizia a pagare la stretta monetaria

‘ Terreno piu fertile
peririalzistimanon
vanno minimizzati
i fattori che possono
frenare gli acquisti
Vito Lops

11 Nasdaq1ooharimessolatestaso-
praii3.2oopunti, che élalineaspar-
tiacque tra un mercato “Orso” (che
scattadifronteaunribasso superiore
al 20%) e una sana correzione. Tra i
grandiindici occidentali, quello tec-
nologico statunitense eral’unico fino
a48orefaadessereancoraconside-
rato in “bear market”. Con lo scatto
delle ultime due sedute (anche seieri
in chiusura ha quasi vaporizzato il
massimo guadagno intraday del-
I'1,5%) il paniere dei titoli growth &
tornato sopra, seppur di poco, questa
importante e fisiologica soglia.

A dare ulteriore spinta al movi-
mentodiappetitoal rischio deimer-
cati - che prosegue da meta giugnoe
chedaallorahavistoil Nasddqtocca-
re unrimbalzo del 21% e le Borse eu-
ropee inmediadel10% - sonostati gli
ultimi dati macro che confermanoun
raffreddamento della spinta propul-
sivadell'inflazione. Ierisono statiresi
noti i prezzi alla produzione negli
Stati Uniti relativial mese diluglio (un
indicatore che satantodi “inflazione
amonte”)cresciuti subaseannuadel
9,8%, ma calatidello 0,5% sugiugno,
contro attese per un +0,2%. In altri

tempi sarebbe stato un dato dram-
maticomanella fase attuale e dacon-
siderarsiun ottimo numero, conside-
ratoche nellaprecedenterilevazione
sieraattestatoall’11,8% e cheleattese
erano al 10,4%. Tra l'altro era dal-
I'aprile del 2020 cheiprezziallapro-
duzione non mettevanolamarciain-
dietro. Un giorno prima, il dato reso
noto sull'inflazione a valle (il consu-
mer price index) ha ugualmentebat-
tutoin megliole stime (8,5% rispetto
all’8,7% atteso conil dato “core”, de-
purato periprezzidienergetici e ali-
mentari, al 5,9% rispetto al 6,1%).

Gli asset rischiosi - Borse ma an-
che criptovalute - hanno cosivistoun
ritornoimportante diliquiditainun
contesto in cui la volatilita (indice
Vix) & scesa per la prima volta dallo
scorso aprile sotto i 20 punti, an-
ch’essa una soglia spartiacque im-

nortante [In clima anindiniti dictecn
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favorito anche dall’elevato livello di
liquidita a disposizione dei fondi di
investimento che, stando all’'ultimo
sondaggio di Bofa Merrill Lynch, ha
raggiuntoil 6,1%, come nonaccadeva
dal2001. Traglielementiafavore del
risk-onstagiocandoanchel’assenza
dialtriimportanti market mover dato
cheiprossimigrandiappuntamenti
(ovverole decisionidelle banche cen-
trali) sono schedulati nella seconda
meta di settembre. Certo, c’e il sim-
posio di Jackson Hole di fine agosto
che vedra riunirsi i piti grandi ban-
chieri centrali. In quell’ambito po-
trebbe trapelare qualche dichiarazio-

ne market sensitive, maalivello deci-
sionale le prossime settimane do-
vrebbero passare indenni.

Se nel breve il terreno sembra

quindi piti fertile peririalzisti (men-
tre i ribassisti sembrano in vacanza
come emerge anche da una visione
professionale deibook di Borsa)non
vanno pero allo stesso tempo mini-
mizzati due fattori che potrebbero
tornare a preoccupare gli investitori
nei prossimi mesi.
Ilprimoriguardalaliquidita, I'uni-
caverabenzinacheinfondoalimenta
imercatiazionari. Suquesto fronteva
tenuto conto che la Federal Reserve
haannunciatoun corposo pianodiri-
duzionedelbilancio(che hasuperato
lacifrarecord e monstre di gmila mi-
liardi di dollari) che dal mese di set-
tembre dovrebbe prevedere, tra titoli
diStato eftitoli agganciati aimutui, un
drenaggiodioltre 9o miliardididol-
lari al mese. La stessa Fed prevede
una riduzione complessiva di
2.000-2.500 miliardi nell’arco del
prossimo biennio. Come documenta
il graficoin basso (che mette in rela-
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al pettine di questo forte rimbalzo
chevain scenaormaida due mesisui
mercati azionarié che esso, tecnica-
mente, non piace alla Federal Reser-
ve. Perchélalottaall'inflazione non
puo certo dirsi terminata, benché gli
ultimi dati paiano tendenzialmente
incoraggianti. Una improvvisa eufo- 3000,
ria dei mercati finanziari potrebbe

creare quell’ “effetto ricchezza” negli
investitori/consumatori che a quel

punto diventerebbe un ostacolo al- 2000
I'azione diridimensionamento del-
Iinflazione. E anche per questo che
nelle ultime giornate i vari esponenti
della Fed si stanno alternando con
dichiarazioni volte proprio a raf-
freddare gli animi. Gli investitori, 12 13 ‘414 15 416 “17 18 189 “20 21 22
pero, in questa fase preferiscono  — -

ignorare questi moniti, vogliosi di Fonte: Economic research Federal Reserve Bank of St. Louis

continuare a festeggiare che il Na-
sdaq, dopo quattro mesi di filain  La fotografia
compagniadell’'Orso, statornandoa

strizzare ’occhio al Toro.
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SCALA SINISTRA SCALA DESTRA
10 agosto; || Nasdaq esce dal In miliardi In miliardi

mercato Orso: recupera il 20% i numeri i volumi _ 5
dai minimi di giugno dei contratti dei contratti
4 Pertipologia in totale

31 luglio; 1wall Street
archivia il miglior mese
da novembre 2020

il
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16 giugno; ||

Nasdaq tocca i
minimi dell'anno
a 10.646 punti
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