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Piazza Affari

Piazza Affari non riesce a
superare la quota dei 20.000
punti, in scia al’aumento dei
contagi Covid degli ultimi giorni
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massimi, disegnando sul grafico
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Paesi Emergenti

Cina ancora in mezzo al guado
con consumi e investimenti in
calo. Deludono alcuni dati
macro cinesi che confermano
una ripresa a fasi alterne
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Eventi macroeconomici 01

e sociletari

Stati Uniti, crollano il PIL nel secondo trimestre e la fiducia dei consumatori nel

mese di agosto.

Netto peggioramento della fiducia dei
consumatori americani ad agosto. Il
sondaggio del Conference Board
degli Stati Uniti sul sentiment dei
consumatori ha segnalato un calo a
84,8 punti rispetto ai 91,7 punti del
mese di luglio (rivisti da un preliminare
92,6). Il dato é inferiore alle aspettative
degli analisti che erano per un indice
a 93.

I sondaggio sulla fiducia dei
consumatori &€ basato su un campione
rappresentativo di 5.000 famiglie
americane ed e condotto per il
Conference Board dal NFO
WorldGroup.

Nello stesso periodo l'indice sulla
situazione presente é crollato a 84,2
punti da 95,9 precedente, mentre
lindice sulle attese é calato a 85,2
punti da 88,9 punti.

Confermata una pesante contrazione
del 31,7% per I'economia americana
nel secondo trimestre.

Le spese personali reali, motore
principale della crescita americana,
sono crollate del 34,1%, rispetto al -
34,6% precedente. Crollano anche i
profitti delle imprese che fanno
segnare una contrazione dell'11,8%
dopo il -11% precedente.




L'indice PCE price (PCE price index),
che da un'approssimazione sulla
misura dell'inflazione ed € monitorato
con attenzione dalla Federal Reserve
per valutare I'andamento dei prezzi,
segna un -1,8% e si confronta con un
+1,3% del trimestre precedente.

L'indice PCE core, che esclude cibi
freschi ed energia, registra un -1% dal
+1,6% del trimestre precedente.

| prossimi market movers sono
I'inflazione e il tasso di disoccupazione
nella Zona Euro.

Negli USA si attende i dati
sullandamento del settore
manifatturiero, del commercio estero e
dell’occupazione.




| prossimi appuntamenti / Market Mover

Toal oo || Ateso | msceseme

maurtedi 1 settembre 2020

F 01:30 JPN Tasso disoccupazione lug 3 28 %
# 02:30 JPN PMI manifatturiero ago - 45,2  punti
F 03:45 CHN PMI manifatturiero Caixin ago 52,7 52,8 punti
F 09:55 DEU Tasso disoccupazione ago 6,4 6,4 %
F10:00 ITA Tasso disoccupazione lug 9,1 88 %
F 10:00 EUR PMI manifatturiero ago 51,7 51,8 punti
F 10:30 GBR Crediti consumo [MoM] lug 678Min -86Min £
» 10:30 GBR M4 [MoM] lug . 1 %
» 11:00 EUR Prezzi consumo [MoM] ago - 04 %
F 11:00 EUR Tasso disoccupazione lug 8 78 %
» 11:00 EUR Prezzi consumo [YoY] ago 0.2 04 %
F 15:45 USA PMI manifatturiero ago - 50,9 punti
F16:00 USA ISM manifatturiero ago 54,5 54,2  punti
F 16:00 USA Spese costruzioni [MoM] lug 1 0,7 %

mercoledi 2 settembre 2020

F08:00 DEU Vendite dettaglio [YoY] lug 3 59 %
F08:00 DEU Vendite dettaglio [MoM] lug 0,5 -16 %
# 09:00 ESP Disoccupazione ago - -89.800 unita
k 11:00 EUR Prezzi produzione [MoM] lug 0,5 0,7 %
k11:00 EUR Prezzi produzione [YOY] lug -3,4 37 %
F 13:00 USA Richieste mutui [WoW)] 28/08 - 65 %
F 14:15 USA Occupati ADP ago 950.000 167.000 unita
F 16:00 USA Ordiniindustria [MoM] lug 6 6,2 %

F 16:30 USA Scorte petrolio [WoW] 28/08 - -4,7 Min barili



giovedi 3 settembre 2020

03:45 CHN
10:00 EUR
10:00 EUR
11:00 EUR
11:00 EUR
13:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
15:45 USA
15:45 USA
16:00 USA
16:30 USA

PMI servizi Caixin

PMI composito

PMI servizi

Vendite dettaglio [MoM]
Vendite dettaglio [YoY]
Challenger licenziamenti
Bilancia commerciale
Richieste sussidi disoccupazione [WoW]
Costo unitario lavoro [QoQ]
Produttivita [QoQ]

PMI servizi

PMI composito

ISM non manifatturiero

Stoccaggi gas [WoW]

venerdi 4 settembre 2020

08:00 DEU
08:45 FRA
09:00 ESP
09:00 ESP
14:30 USA
14:30 USA

Ordini industria [MoM]
Partite correnti
Prezziimport [YOY]
Prezzi export [YOY]
Tasso disoccupazione

Variazione occupati

lunedi 7 settembre 2020

07:00 JPN Leading indicator
08:00 DEU Produzione industriale [MoM]
10:30 EUR Indice Sentix

Legenda

YoY

QoQ
MoM
WoW

Nota:

Dato Preliminare

ago - 54,1 punti
ago 51,6 54,9 punti
ago 50,1 54,7 punti
lug 15 57 %
lug 3,5 13 %
ago - 262.649 unita
lug -58 Mid -50,7 Mid $
29/08 950.000 1 Min unita
2°T. 121 51 %
2°T. 7,5 -09 %
ago 54,8 50 punti
ago 54,7 50,3 punti
ago 57 58,1 punti
29/08 47 Mid 45 Mid Efgi
lug 5 279 %
lug - -8,4 Mld €
lug - -86 %
lug - 28 %
ago 9,8 10,2 %
ago 14Min 1,8Min unita
lug - 84,4 punti
lug - 89 %
set -15,1 -13,4 punti

Anno su Anno: comparazione con il dato riferito al'anno precedente

Trimestre su Trimestre: comparazione con il dato riferito al timestre precedente

Mese su Mese: comparazione con il dato riferito al mese precedente

Settimana su Settimana: comparazione con il dato riferito alla settimana precedente

i dati pubblicati si riferiscono solo agli eventi che hanno un impatto elevato sui
mercati finanziari e che sono stati valutati dall’Ufficio Studi Teleborsa



CAMBI
FED, politica monetaria flessibile e target inflazione al 2%.

La Fed conferma un target medio
>, di inflazione del 2%, noto come
{ _ AlT, e tassi d'interesse non
necessariamente legati a questo
target, ma piu genericamente al
contesto generale, fedele al suo
2 mandato di assicurare la stabilita
_éz dei prezzi e la massima
occupazione.

Ne consegue una "svolta" nella
politica della banca centrale
statunitense, che apre alla
possibilita di tassi d'interesse bassi anche nel caso in cui l'inflazione superi il livello del
2%.

Lo ha annunciato il Presidente Jerome Powell nel suo discorso di apertura del
meeting di Jackson Hole, il consueto evento di fine estate in Wyoming, che
guest'anno si & tenuto in teleconferenza a causa del Coronavirus.

Powell ha ribadito che una crescita dei prezzi troppo bassa in modo persistente crea
"seri rischi" per I'economia ed ha spiegato che con un'inflazione bassa anche nei
periodi di crescita economica, la Fed ha meno spazio per sostenere I'economia
durante le fasi di rallentamento, semplicemente tagliando il costo del denaro.

Powell ha poi affermato che un mercato del lavoro "forte" si traduce in benefici per
tutta 'economia, ma si attendono "un paio di anni" con una disoccupazione
relativamente elevata.

Euro/dollaro USA 1,1942 1,0653 1,1932 1,24 6,5
Dollaro/yen 105,833 101,99 112,064 0,02 -2,63
Sterlina/dollaro USA 1,3372 1,1408 1,3357 2,15 0,85
Petrolio (WTI) 45,81 15,98 71,75 3,29 -33,07
Petrolio (Brent) 43,05 0,05 64,09 1,68 -29,5
Gas naturale 2,546 1,517 2,743 -1,05 16,31

Oro 1.971,57 1.454,90 2.075,14 1,65 29,95



Si apprezza ancora I’euro nei confronti del dollaro americano, che scambia a
1,1942, dopo aver rotto la forte resistenza fissata a 1,1495, con volatilita in aumento.
Le attese sono per un consolidamento del movimento rialzista con target stimato in
area 1,1750 da manifestarsi nel breve periodo.

La sterlina continua a salire contro il dollaro Usa e scambia a 1,3372, con un
andamento simile al cross Eur/Usd.

Le attese sono per un ripiegamento del cross in area 1,3060 nel breve periodo, con
le quotazioni prossime a nuovi test della forte resistenza individuata in area 1,3480.

MATERIE PRIME

Petrolio, I'uragano Laura sostiene le quotazioni del petrolio, mentre I'oro fa
fatica a superare area 2.000 dollari 'oncia.

Energia: Il petrolio scambia sui massimi
degli ultimi 5 mesi, sospinto dall'uragano
Laura, che si € abbattuto sulla Louisiana e
sul Texas, provocando ingenti danni alle
infrastrutture.

A controbilanciare questo effetto positivo,
concorre 'aumento dei contagi di Covid-19
in tutto il mondo, che mette in guardia gli
operatori dal ritenere la crisi del coronavirus
alle spalle.

Un supporto & arrivato anche dai dati settimanali delle scorte, pubblicati dall'EIA,
che hanno rilevato un calo di 4,7 milioni di barili, superiore ai 3,7 milioni attesi dal
mercato.

Un dato sostanzialmente in linea con le rilevazioni dell'istituto privato APl che ha
segnalato un calo di 4,5 milioni.

Ancora in crescita le quotazioni del Light Crude statunitense, che scambia a 43,05
dollari al barile, in sintonia con il Brent che sale a 45,81 dollari.

Per le prossime settimane, I’outlook &€ moderatamente positivo, con le quotazioni del
petrolio che potrebbero recuperare area 50 dollari, entro la fine del’anno.

Metalli Preziosi: Le quotazioni dell’oro si stabilizzano sui massimi individuati a 2.000
dollari I’'oncia e trattano a 1.971,57 dollari I’oncia, in crescita dell’1,65% nell’ultima
settimana.

La debolezza del dollaro americano e la nuova strategia di politica monetaria della
Fed mantengono alti i prezzi del metallo giallo.

Per il futuro, I’outlook dell’oro rimane moderatamente positivo, anche se area 2.000
dollari I’oncia, rimane per ora una forte resistenza, almeno per i prossimi mesi, con
possibili ripiegamenti verso area 1.650 dollari I’oncia.



Titoll di Stato

BCE, gli effetti collaterali dei tassi negativi aumentano nel tempo secondo
Schnabel.

La politica dei tassi hegativi adottata a partire dal giugno 2014 dalla BCE ha portato
nel complesso piu benefici che effetti collaterali, ma questi ultimi potrebbero
accentuarsi se i tassi dovessero rimanere in territorio negativo troppo a lungo.
Poiché i tassi negativi riflettono in linea di massima trend macroeconomici avversi, la
pandemia deve rappresentare per i governi una sveglia a favorire linnovazione e la
crescita potenziale e a raccogliere i benefici di un'ulteriore integrazione europea.

Questo il messaggio lanciato da Isabel Schnabel, membro del consiglio direttivo
BCE, nel suo intervento in videoconferenza al congresso annuale della European
Economic Association di Rotterdam.

Se i tassi negativi possono avere certamente effetti collaterali sulla redditivita delle
banche e sulla propensione al rischio, ha sottolineato la banchiera, I'esperienza
dell'eurozona in questi anni indica che gli effetti positivi sono stati dominanti sostenuti
anche dall'uso di altre misure che mitigano in maniera diretta i costi dei tassi
negativi, come le aste Tltro a tasso negativo.

—— Germania Francia —— Italia —— Stati Uniti

0.5

Rendimenti (%)

Scadenze (anni)



Riprendono fiato i rendimenti dei treasury americani a 10 anni che trattano allo
0,74%, insieme alla scadenza quinquennale e quella a due anni che recuperano
rispettivamente allo 0,27% e allo 0,13%.

| titoli italiani consolidano il ribasso, con il rendimento dei titoli a dieci anni che si
muove all’1,11%, insieme al decennale della Grecia che tratta all’1,12%.

Per le prossime settimane, il decennale italiano potrebbe scendere sotto area 1%,
con volatilita equilibrata.



Paesi Emergentl

BOND

Cina ancora in mezzo al guado con consumi e investimenti in calo.

Deludono alcuni dati macro cinesi, che confermano una ripresa a fasi alterne della
grande economia asiatica, fermata dalla pandemia di Covid-19 a partire da inizio
anno.

Secondo i dati del Bureau of Statistics cinese, la produzione industriale € cresciuta
meno del previsto a luglio, registrando un incremento del 4,8%, come il mese
precedente ed al di sotto del 5,1% atteso. Da inizio anno la produzione segna un -
0,4%, rispetto allo stesso periodo dell'anno precedente dopo -1,3% rilevato a giugno.

Restano deboli gli investimenti delle imprese, che segnano un -1,6%, in linea con le
attese, rispetto al -3,1% del mese precedente.

Continuano a scendere i consumi. Le vendite al dettaglio infatti registrano a luglio
un nuovo calo dell'l,1%, dopo il -1,8% di giugno. Il dato delude le attese del mercato
che indicavano un +0,1%. Da gennaio a luglio, i commercio al dettaglio fa segnare
una pesante contrazione del 10,4% (era -11,8% a fine giugno). Il tasso di
disoccupazione infine é stato confermato al 5,7%.

Sul mercato obbligazionario, restano stabili i rendimenti delle obbligazioni decennali
del Brasile e della Cina che scambiano rispettivamente al 6,86% e al 3,05%.

L’outlook € moderatamente positivo sui titoli governativi del Brasile, del’India e del
Messico.

Yield 10Y Agenzia rating Rating Outlook Data Rating
Brazil 6,86 Fitch BB- negative  05/05/2020
China 3,05 DBRS A (high) negative =~ 21/03/2019
Colombia 5,24 DBRS BBB negative  06/04/2020
Filippine 2,76 Fitch BBB stable = 07/05/2020
India 6,08 Fitch BBB- negative = 18/06/2020
Indonesia 6,86 S&P BBB negative = 17/04/2020
Kenya 11,65 Moody's B2 negative 07/05/2020
Malaysia 2,67 Fitch A- negative = 09/04/2020
Messico 5,85 DBRS BBB negative  06/05/2020
Nigeria 9,00 Fitch B negative = 06/04/2020
Pakistan 9,34 Moody's B3  underreview  14/05/2020
Qatar 1,90 S&P AA- stable |  07/12/2018
Thailandia 1,46 Moody's Baal stable  21/04/2020
Turchia 13,56 Fitch BB- stable = 01/11/2019

Vietnam 2,87 Fitch BB stable ~ 08/04/2020



AZIONARIO

Sono sostanzialmente positivii mercati azionari emergenti. Tra i migliori della lista,
avanza il Pakistan, in rialzo del 9,16% nell’ultimo mese, seguita dal Qatar, in crescita

del 6,29%.

Si muove in profondo rosso il mercato azionario della Turchia, con I'indice Bist 100 in

calo del 9,56% nell’ultimo mese.

Confermiamo I’outlook moderatamente positivo su Paesi quali Brasile, Cina, India e

Malaysia.

Indici
iBovespa - Brazil
CSI 300 - China
COLCAP - Colombia
PSEi - Filippine
nifty 50 - India
JCI - Indonesia
Nairobi 20 - Kenya
FKLCI - Malaysia
IPC - Messico
NSE All Share - Nigeria
KSE 100 - Pakistan
QE - Qatar
SET 50 - Thailandia
BIST 100 - Turchia
VN - Vietham

Ultimo prezzo

100.748
4.816
1.211
5.884

11.443
5.238
1.794
1.525

37.073

25.327

41.099
9.924

846
1.079
881

1 mese %

-2,08
2,91
4,76

-3,57
3,82
3,70

-6,02

-4,03
2,03
4,34
9,16
6,29

-4,94

-9,56
2,32

3 mesi %

29,38
23,08
14,90
6,17
25,24
16,19
-8,93
8,70
3,47
6,10
20,85
13,61
-1,05
-98,92
6,53

6 mesi %

-12,85
20,76
-27,18
-19,20
-5,53
-10,72
-30,47
-1,23
-17,62
-8,98
2,09
0,78
-17,22
-99,11
-5,98
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Azionario USA e Europa (5

Stati Uniti
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La Borsa di New York si muove in forte rialzo e aggiorna nuovi
B - Massimi, disegnando sul grafico una V, contro ogni previsione.

L’S&P 500 sale del 3,19% nell’ultima settimana, mentre I'indice
tecnologico si muove in rally del 4,71%.

Tra gli indici settoriali americani, la migliore performance é realizzata dal comparto
dell’'Information Technology, che sale del 4,95%, nell’ultima settimana, mentre
ripiega il settore energetico, in lieve ribasso dello 0,72%.

Indice

Dow Jones Industrial
NASDAQ 100 Index
S&P 500 Index

DAX Index

CAC 40 - Paris

IBEX 35 - Madrid
FTSE 100 - London

Zona Euro

Close 1 settimana % 1 mese %
28.428,65 1,78 8,04
12.099,22 4,71 12,91
3.505,41 3,19 7,98
12.945,38 1,41 4,57
4.947,22 1,04 1,94
6.969,50 -0,18 -0,39
5.963,57 -0,64 -0,44

Le Borse europee seguono quelle americane anche se fanno fatica a tenere |l

passo.

Tra gli indici settoriali europei, il comparto farmaceutico
perde I’1,69% nell’ultima settimana, mentre il settore
materie prime, si muove in forte rialzo del 6,56%.

Per le prossime settimane, I’outlook dei mercati
azionari europei & neutrale, con possibili nuovi spunti
ribassisti, utili a smaltire I’eccesso di ipercomprato
accumulato.
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Indici settoriali europei

EURO STOXX Automobilies & Parts
EURO STOXX Banks

EURO STOXX Basic Resources

EURO STOXX Chemicals

EURO STOXX Construction & Materials
EURO STOXX Financial Services

EURO STOXX Food & Beverage

EURO STOXX Health Care

EURO STOXX Industrial Goods &
Services

EURO STOXX Insurance
EURO STOXX Media

EURO STOXX Oil & Gas

EURO STOXX Personal & Household
Goods

EURO STOXX Retall

EURO STOXX Technology

EURO STOXX Telecommunications
EURO STOXX Travel & Leisure
EURO STOXX Utilities

Chiusura settimana

401,22
61,86
158,84
1.182,32
408,64
497,77
475,59
817,74

849,84

238,94
194,36
224,06

1029,32

600,52
681,83
248,44
177,06
351,26

1

%
2,4
1,89
6,56
1,64
-1,36
1,37
0,91
-1,69

0,74

0,97
-0,49
1,37

0,53

-0,14
1,69
-1,52
2,69
0,24

1
mese
%

7,32
3,95
11,53
3,23
4,09
2,96
-2,3
-4,09

4,68

3,16
5,25
3,09

1,17

3,17
4,71
-1,04
8,52
-0,01

3
mesi
%

12,18
7,6
6,22
12,96
3,96
5,33
1,24
-3,42

12,83

9,12
5,49
-0,16

4,45

53
13,16
-3,17
10,95

7,33

6
mesi
%

-0,11
-26,53
-8,42
14,8
-6,63
1,8
-6,57
0,93

0,98

-9,9
-3,93
-15,57

5,84

9,02
19,16
-9,72

1,68
-4,55

YTD
%
-17,48
-36,04
-22,23
0,59
-16,21
-1,23
-20,5
-6,03

-9,65

-20,94
-13,34
-31,78

-3,84

-0,12
12,56
-13,94
-17,35
1,34
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Piazza Affari

IL COMMENTO

Piazza Affari non riesce a superare la quota dei 20.000 punti, in scia al’aumento dei
contagi Covid degli ultimi giorni.

Il FTSEMIB scambia a 19.633 punti, con un lieve calo settimanale dello 0,31%.

FTSE MIB 19.633,69 -0,31 2,11
FTSE Italia Mid Cap 21.462,34 -0,3 2,18
FTSE Italian Star 34.446,30 0,55 4,75
FTSE Italia All-Share 38.452,66 1,04 5,47

Tra le azioni italiane a grande capitalizzazione, la migliore performance settimanale
viene messa a segno da Telecom, in forte aumento del 9,62%, seguita da Prysmian in
rialzo del 4,50%.

Viene presa di mira dai venditori Diasorin che si muove, nell’ultima settimana, in forte
ribasso del 7,06%.

13



I migliori & peggiori del FTSE MIB

Titolo Chiusura | 1settimana | 1 mese Market Cap
€ % % €

TELECOM ITALIA 0,3988 9,62 15,03 6.218.077.136
PRYSMIAN 23,44 4,50 6,55 6.409.183.768
MEDIOBANCA 7,282 4,18 7,88 6.635.175.333
STMICROELECTRONICS 25,14 3,29 6,26 23.037.799.110
BANCA GENERALI 25,54 2,24 2,49 3.008.637.524
V¥ DIASORIN 151,5 -7,06 -9,55 8.202.126.373
V¥ BANCA MEDIOLANUM 6,215 -3,94 0,32 4.780.314.522
V¥ TERNA 6,058 -3,78 -3,07 12.309.794.006
V¥V  ATLANTIA 13,33 -3,75 -3,44 11.427.033.697
VvV A2A 1,223 -2,82 2,34 3.879.789.895

Le prospettive

Per le prossime settimane, I’outlook sull’azionario italiano € neutrale mentre, per
eventuali ingressi long, segnaliamo il titolo Tenaris con stop loss a 4,72 euro.

servizio a cura di teleborsa



