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INDICI PMI: QUADRO GENERALE 

• Indici prospettici in rialzo in area Euro, stabili in Cina, in calo negli USA 
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INDICI PMI: TASSI DI CRESCITA 

• In miglioramento in Europa vs 

media 3 mesi, non così negli USA… 

•… in ordine sparso in area 

emergente 
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AREA EURO: DATI ETEROGENEI 
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USA: DATI MACRO VS CREDITO AL CONSUMO  

• Negli Usa forte divergenza tra soft 

vs hard data, con lieve rientro negli 

ultimi mesi… 

• …mentre in forte rialzo il credito 

al consumo, arrivato ad oltre 

3600Mld$, con protagonisti: 

 

•student loans,1340Mld$, 

 

•i prestiti per acquisto di auto, 

1200Mld$ 
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USA: COMPARTO AUTO, SEGNALI DI RALLENTAMENTO 

• Il rallentamento delle vendite di 

auto (circa il 20% del totale) a fronte 

di un incremento delle scorte hanno 

portato il rapporto scorte/vendite ai 

massimi da diversi anni … 

• …mentre aumenta il tasso di 

morosità sui presiti per acquisti di 

auto 
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TRUMP VS NIXON: UN NUOVO WATERGATE? 

https://www.google.it/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjvmrHv0PbTAhXKuxQKHWcmC3IQjRwIBw&url=http://www.salon.com/2016/07/19/president_trump_president_nixon_the_donald_in_the_white_house_would_be_tricky_dick_on_steroids/&psig=AFQjCNE5lMt0wyuZkGWH3HM98okHf0f-eg&ust=1495100308134037
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TRUMP: SCOMMESSE SU IMPEACHMENT 

https://www.predictit.org/Contract/5470/Will-Donald-Trump-be-impeached-in-2017#data 
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CINA VS LE NUOVE STRADE DELLA SETA (1) 



Ufficio Market Strategy 10 

LE NUOVE STRADE DELLA SETA (2) 

 

• Nuova strada della seta….una cintura, una strada…                     

• Obiettivo: mettere la Cina la centro del mondo, in coerenza con come il paese si chiama in cinese ossia 

Zhong Guo, «il regno di mezzo»              , con il coinvolgimento di: 

• 64 Paesi,     

• 70% della popolazione mondiale 

• 75% delle riserve energetiche 

• 55% del prodotto lordo globale 

• 890 Mld$ budget stimato 

• Due nuove istituzioni 

• Banca per gli investimenti nelle infrastrutture asiatiche (Aiib)  

• Banca per lo sviluppo asiatico (Adb)  

• 2026: mondiale calcio in Cina 

• 1 ottobre 2049: termine lavori, centenario della fondazione della repubblica popolare cinese 
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CINA VS NUOVE STRADE DELLA SETA (3) 

 

 

 

 

La "New Silk Road" via mare 

Inizierà a Quanzhou nella provincia di Fujian, e ha anche colpito Guangzhou (Guangdong 

pronvince), Beihai (Guangxi) e Haikou (Hainan) prima di dirigersi verso lo Stretto di Malacca.  

Da Kuala Lumpur, la strada di seta marittima si dirige verso Kolkata, l'India poi attraversa il resto 

dell'Oceano Indiano a Nairobi, in Kenya (la mappa Xinhua non include una sosta in Sri Lanka, 

nonostante le indicazioni di febbraio che il paese dell'isola sarebbe una parte Della Strada della seta 

marittima).  

Da Nairobi, la strada della seta marittima va verso nord intorno al Corno d'Africa e si muove 

attraverso il Mar Rosso nel Mediterraneo, con una sosta a Atene prima di incontrare la Silk road 

di terra a Venezia 

 

 

Fonte: Xinhua, maggio 2014, articolo dal titolo How Can the World Be Win-Win? China Is 

Answering the Question 

La "New Silk Road" via terra  

Da Xi'an (Cina centrale) , prima di allungare l'ovest attraverso la provincia di Lanzhou (provincia di 

Gansu), Urumqi (Xinjiang) e Khorgas (Xinjiang), vicino al confine con il Kazakistan.  

Poi verso il sud-ovest dall'Asia Centrale verso l'Iran settentrionale prima di passare per l'Iraq, la 

Siria e la Turchia.  

Da Istanbul, la strada di seta attraversa lo stretto del Bosforo e si dirige verso nord-ovest attraverso 

l'Europa, tra cui la Bulgaria, la Romania, la Repubblica Ceca e la Germania. Raggiungendo 

Duisburg in Germania, girerà a nord verso Rotterdam nei Paesi Bassi.  

Da Rotterdam, il sentiero scorre a sud fino a Venezia, dove si incontra con… 
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YIWU-LONDRA: LA PIÙ LUNGA FERROVIA AL MONDO 

• Inaugurata l’1 gennaio 2017 

• Circa 12000 km da Yiwu a Londra in 18 giorni vs i 30/45 gg via nave 



Ufficio Market Strategy 13 

L’APERTURA DELLA NUOVA FERROVIA 

Gennaio 2017 

Aprile 2017 
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CHINA 2025: SMART MANUFACTURING 
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PECHINO, 14-15 MAGGIO: GLOBALIZZAZIONE 2.0 



Ufficio Market Strategy 16 

GESTORI GLOBALI (1) 

• Forte sovrappeso di azionario 

Euro… 

• ….marcato sottopeso 

dell’azionario USA 
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GESTORI GLOBALI (2) 

• Forte sovrappeso di azionario 

emergente… 

• …marcato sottopeso di bond 
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I TRADE PIU’ AFFOLLATI 

• …lungo Nasdaq trade affollato 

ma…storicamente non affollatissimo 
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BORSE USA 
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BUYBACK VS RISTORANTE 
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EURUSD VS DIFFERENZIALE TASSI 10 ANNI 
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EURUSD: RISK REVERSAL 25D 3 MESI 
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PETROLIO: PRODUZIONE VS SCORTE USA 
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BRENT: CONTANGO SVANITA 
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TREND TASSI CORE VS ASPETTATIVA DI VITA 
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USA: SPREAD 10-30 VS RECESSIONE 
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TASSO BTP 10Y VS ASPETTATIVE INFLAZIONE EURO 
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USA: T-NOTE 10, GESTORI VS SPECULATORI 
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OPEN INTEREST AGGREGATO: T-NOTE 10 
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OPEN INTEREST AGGREGATO: BTP 10 



Ufficio Market Strategy 31 

OPEN INTEREST AGGREGATO: SHORT BTP 
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OPEN INTEREST AGGREGATO: BUND 10Y 



Ufficio Market Strategy 33 

OPEN INTEREST AGGREGATO: TBOND ULTRA LONG 
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OPEN INTEREST AGGREGATO: T-NOTE 2Y 
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CCT VS SPREAD 
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2017: AVANZAMENTO PIANO DI EMISSIONI 
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IL 2017 IN SINTESI 

• Tematiche politiche Euro han guidato la dinamica tassi/spread dei primi 4 mesi, in un contesto 

di forte sovrappeso di azionario euro ed emergente 

 

 

• L’attenzione si sta spostando su tematiche analoghe in USA e paesi emergenti 

• Negli USA percezione di possibile rallentamento a causa anche di ritardo 

implementazione manovre di Trump/ipotesi impeachment 

 

•Il ruolo delle banche centrali appare più in secondo piano 

 

• Fed: possibile secondo rialzo dell’anno il 14 giugno, ma si ridimensiona attesa per gli 

incontri successivi  

 

• BCE: percezione di rientro manovre all’orizzonte ma con gradualità 

•  l’8 giugno  

• possibile lieve cambio di linguaggio per preparare a manovre in autunno 

• riduzione dello spread su securities lending (attualmente -0,30% su tasso 

depo) ? 

 

 

• La forte polarizzazione dell’esposizione dei gestori mondiali espone a rischi turbolenze estive 
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DI CONSEGUENZA… 

Nel secondo semestre: 

  

•Tassi core (soprattutto USA) a lungo termine in calo 

 

• Appiattimento curve 

 

• Riduzione spread 10y Usa vs Bund 

 

• Dollaro in deprezzamento vs Eur 

 

• Oro in recupero 
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Disclaimer  

 
Il presente documento è distribuito da MPS Capital Services Banca per l’Impresa S.p.A. (“MPS Capital Services”), a mezzo posta e/o in forma elettronica, ai 

propri clienti, le cui  tipologie di classificazione e di presidi applicabili,  sono definite nel Regolamento Consob n° 16190 del 29° ottobre 2007 e successive 

modifiche ed integrazioni.  

MPS Capital Services è una società appartenente al Gruppo MPS ed un intermediario autorizzato ai sensi di legge.  

Il Documento é destinato esclusivamente all’utilizzo ed alla consultazione da parte della clientela di MPS Capital Services e viene diffuso per mera finalità 

informativa ed illustrativa; esso non intende sostituire in alcun modo le autonome e personali valutazioni che i singoli destinatari del Documento sono tenuti a 

svolgere prima della conclusione di qualsiasi operazione per conto proprio o in qualità di mandatari.  

Le informazioni e le opinioni contenute nel presente Documento si basano su fonti ritenute affidabili ed elaborate in buona fede, tuttavia né MPS Capital 

Services né altra società appartenente al Gruppo MPS rilasciano alcuna dichiarazione o garanzia, espressa o implicita, relativamente all’accuratezza, 

completezza e correttezza delle stesse.  

Le opinioni, previsioni o stime contenute nel presente Documento sono formulate con esclusivo riferimento alla data di redazione dello stesso, e non vi è alcuna 

garanzia che risultati o qualsiasi altro evento futuro saranno coerenti con le opinioni, previsioni o stime qui contenute.  

Tutte le opinioni espresse nel presente documento sono soggette a modifica senza preavviso.  

Qualsiasi riferimento diretto ed indiretto ad emittenti o titoli non é, né deve essere inteso, quale offerta di vendita o acquisto di strumenti finanziari di qualsiasi 

tipo.  

MPS Capital Services e nessuna delle società del Gruppo MPS, né alcuno dei loro amministratori, rappresentanti, funzionari, quadri o dipendenti, può essere 

ritenuta responsabile per eventuali perdite determinate dall’utilizzo del presente Documento.  

MPS Capital Services e le società del Gruppo MPS, gli amministratori e/o rappresentanti e/o le rispettive persone ad essi strettamente legate, possono avere 

rapporti di natura bancaria e finanziaria con eventuali emittenti qui citati ovvero avere interessi specifici con riferimento a società, strumenti finanziari o 

operazioni collegate al presente Documento.  

Per esempio MPS Capital Services e le società del Gruppo MPS possono svolgere attività d’investimento e d’intermediazione, avere rapporti partecipativi dirett i 

ed indiretti con emittenti qui menzionati e prestare ad essi servizi di consulenza; inoltre, con particolare riferimento agli  strumenti finanziari eventualmente citati, 

esse possono altresì svolgere attività di “prestito-titoli”, sostenerne la liquidità con attività di “market making” su mercati regolamentati o sistemi di scambi 

organizzati. MPS Capital Services potrebbe strutturare titoli ed operazioni con rendimenti collegati a parametri e strumenti finanziari qui menzionati.  

Si specifica che l’elenco dei potenziali conflitti d’interesse indicati può non esaurire il complesso dei conflitti stessi.  

Per quanto non riprodotto nelle presenti Avvertenze, si fa espresso rinvio a quanto riportato nel sito internet www.mpscapitalservices.it ed alle relative condizioni 

del servizio.  

Procedendo alla lettura di questo documento, si accettano automaticamente le limitazioni e le avvertenze precedentemente riportate. 

  

http://www.mpscapitalservices.it/
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