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Visioni dal piano terra, per una vita piu alta.

Non c'é mai stata nella storia del mondo una situazione cosi brutta che i governi non siano riusciti a rendere

peggiore.
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“Tu sapevi che la prima Matrix era stata progettata per essere un mondo umano ideale?
Dove non si soffriva, e dove erano felici tutti quanti, e contenti. Fu un disastro.
Nessuno si adattd a quel programma, andarono perduti interi raccolti.

Tra noi ci fu chi penso a... ad errori nel linguaggio di programmazione nel descrivere il vostro
mondo ideale, ma io ritengo che, in quanto specie, il genere umano riconosca come propria una
realta di miseria e di sofferenza. Quello del mondo ideale era un sogno dal quale il vostro primitivo
cervello cercava, si sforzava, di liberarsi.

Ecco perché poi Matrix € stata riprogettata cosi...”

(Dal film Matrix)



“Le Guerre Valutarie, le Currency War: quando le nazioni, pressate dalla crisi, trovano come unico modo di
crescita la svalutazione della propria moneta per poter esportare di pil (e ripagare i debiti con moneta

svalutata).

La Prima Guerra Valutaria ha avuto origine dopo la Prima Guerra Mondiale. Gli stati avevano accumulato
guantita di debito insostenibile e praticamente impossibile da ripagare. Nel 1921 la Germania di Weimar inizio
quindi a stampare a tutto spiano per diventare pil competitiva. La Francia svaluto il franco nel 1925. Nel 1929 i
crolli di Borsa segnarono l'inizio della Grande Depressione: nel 1931 ci furono corse agli sportelli delle banche
di mezzo mondo con fallimenti e chiusure a catena. Per svalutare la Sterlina, I'Inghilterra abbandono il gold
standard (il legame con I'oro). La Sterlina perse il 30% rispetto al dollaro in poco tempo, favorendo I'export.
Una mossa seguita da molti altri paesi fra cui il Giappone. Chi invece rimase legato all’'oro, senza svalutare,
come Olanda, Italia, Belgio, fu pesantemente penalizzato. In quegli anni ci furono parecchi default. Il che cred
panico nei capitali con fuga verso il dollaro. La valuta Usa si impennd minacciando I'export. Cosi iniziarono
anche le guerre tariffarie... Nel 1936 anche la Francia abbandono il legame con I'oro alla disperata ricerca di
svalutare il franco per guadagnare competitivita. Poi la Guerra cambio forma, e la competitivita si gioco con

bombe e cannoni fino al 1945.

La seconda Guerra Valutaria si € svolta a cavallo fra gli anni '70 e '80 e si & conclusa con accordi fra gli stati del
G7 nel 1987 che stabilizzarono i cambi ma, come sempre nelle guerre di svalutazione, non produssero crescita
0 maggior impiego, ma solo inflazione. Cosi entriamo nel ventennio della Belle Epoque, dagli anni ‘90: si

abbassano i tassi, si cresce col debito, si consuma, si inventano i derivati.

Il problema, secondo Jim Rickards (autore del libro “Currency wars”, guerre valutarie), & che oggi siamo entrati
nella Terza Guerra Valutaria. L’hanno dichiarata i governi con le banche centrali da quando nel 2010,
terrorizzate dalla crisi, hanno iniziato a “stampare” a pilu non posso. Solo che oggi, rispetto agli anni '30 i
giocatori sono molti di piu: ci sono Russia, Cina, Brasile; ci sono gli organismi Internazionali; ci sono gli
operatori privati come i grandi fondi. L'estensione geografica & assolutamente globale; le dimensioni
incommensurabili, con il leverage e i derivati; la velocita delle reazioni a catena & inquietante, con la

globalizzazione dei mercati. Scrive Rickards:

“Oggi il rischio non é quello della svalutazione di una moneta rispetto all’altra o una crescita del prezzo
dell’oro. Oggi il rischio é il collasso del sistema monetario stesso, la perdita di fiducia nelle monete di carta e la

fuga in massa verso i beni tangibili.”

(Dal libro “Siamo Fritti” )



TEMPO DI GUERRE

(11 vento che cambia)

Tanti anni fa mi ritrovai in un convegno dove Johan Galtung, un simpatico signore norvegese padre
della cosiddetta peace research’, spiegava per quale motivo nella storia le societa a un certo punto
finiscono puntualmente immerse in un conflitto cruento. A quanto pare fa parte della natura umana
e per questo, periodicamente siamo fritti. In ogni gruppo sociale, come ad esempio una nazione, i

leader che si succedono fanno parte di specifiche tipologie: i Filosofi, i Mercanti e i Militari.

La classe dirigente dei Filosofi & quella che prende piede nei periodi di nascita (o rinascita) e
sviluppo. E’ I’epoca in cui si da importanza ai valori, agli ideali. C’¢ entusiasmo, voglia di fare, un

po’ di ingenuita.

Ma siccome alla lunga i valori e gli ideali non bastano, che la gente comincia a lamentarsi, ecco che
piano piano la leadership passa ai Mercanti, pit pragmatici, che badano al sodo. Il livello etico e
culturale comincia a scendere e le ragioni economiche prevalgono. All’inizio tutto va bene, con
I’aumento della prosperita e del benessere, ma poi prevale ’avidita (chilavrebbemaidetto). Cosi

I’economia diventa la ragion d’essere e la finanza il suo braccio armato.

La teoria di Galtung mi ¢ tornata in mente 1’altro giorno leggendo questa frase:

Forse non ve ne rendete bene conto, ma la politica economica dei governi oggi € stata delegata alle
Banche Centrali e la politica ufficiale di queste e pompare tutti i mercati finanziari. Draghi e soci
passano la giornata a scrutare le quotazioni dei cambi, bonds, azioni, commodities e reagiscono non ai
dati di occupazione, produzione o al voto degli elettori, ma ai movimenti delle quotazioni su
Bloomberg. Il risultato é che creano poi una volatilita continua dappertutto, dal petrolio ai titoli biotech
allo yen ai BTP. Cioé oggi gli stati sono al servizio degli hedge funds in senso lato, grandi e piccoli
(Goldman Sachs, JP Morgan, SocGen, Deutsche Bank, Nomura... sono in realtd hedge funds).?

! http://it.wikipedia.org/wiki/Johan_Galtung
2 http://www.monetazione.it/forum/coolpost.php?topicGrouplD=1&reply id=123577019
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Siamo nella fase finale dell’era dei Mercanti, I’epoca in cui la finanza diventa estrema e arricchisce
solo pochi, mentre tutte le storture economiche creano crisi e depressioni che impoveriscono le

maggioranze. E’ I’epoca delle guerre valutarie.

Ecco perché puntualmente a un certo punto arrivano i Militari: sia per contenere lo scontento
crescente della gente, sia per giocare pericolose partite a livello globale per accaparrarsi le risorse.
Non sono necessariamente personaggi in divisa, almeno non subito: in genere si inizia con un
maggior controllo da parte dei governi, meno privacy, meno liberta, una sempre maggiore

manipolazione delle notizie.

Il problema e che dopo decenni di calma e “benessere” la gente - bombardata di cose, scelte,
aspettative, notizie - in genere non é piu abituata a vedere, e non si accorge o non vuole accorgersi
di cosa si sta preparando. Cosi si accettano i giochi dei media quasi con apatia. Come la marcia di
Parigi dell’altro giorno, con in testa i leader mondiali a braccetto per dare un segnale forte. Titoloni

di giornali e tiggi:

Solo che, solo che queste immagini sono state scattate in una strada chiusa, transennata, presidiata

dai rambo e ovviamente senza folla:®

3 http://www.independent.co.uk/news/world/europe/paris-march-tv-wide-shots-reveal-a-different-perspective-on-world-leaders-at-
largest-demonstration-in-frances-history-9972895.html
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Che poi, se uno per un attimo connette i due neuroni e fa lo sforzo di riflettere, & ovvio che sia cosi.
Un bagno di folla coi leader di mezzo mondo sarebbe ingestibile. Cosi ci si potrebbe chiedere chi
stia salutando Anghela nella foto qua sotto. La folla festante dai balconi? Un cecchino, uno sniper

delle squadre speciali? Un drone?

Ma i media sanno che la capacita di riflettere ¢ stata rattrappita dall’era dei Mercanti e che quasi
certamente si vedra solo quello che ci verra detto di vedere. Impigriti dall’abitudine di vivere

nell’apparenza, si vede cio che é piu comodo.

Poi in genere arriva I’era dei Militari, che inizia quando si comincia a pensare cio che ci viene detto

di pensare. E’ cosi comodo che all’inizio vengono addirittura acclamati.



| primi segnali che il vento sta cambiando sono roba tipo questa:*

Addio badge, arriva il microchip sottopelle

Un'azienda di Stoccolma ha dato il via all'innesto dei dispositivi: oltre a timbrare il cartellino, si potra azionare la fotocopiatrice e ordinare

un caffe.
Per combattere 1'assenteismo in Svezia un'azienda ha scelto di andare molto in fondo al problema. Cosi ha dato il via ad una
rivoluzione, innestando un microchip sottopelle ai suoi dipendenti. Il trasmettitore per I'identificazione a radiofrequenza (RFID) non
solo va a sostituire il tradizionale badge, ma consente anche ai lavoratori di azionare porte, fotocopiatrici e ordinare un caffé durante

la pausa

L'Epicenter, questo il nome dell'azienda promotrice dell'esperimento, ha sede a Stoccolma: si tratta di un grande complesso
impegnato nel campo dell'hi-tech. Presto ospitera 700 dipendenti. Il reporter della Bbc, Rory Cellan-Jones, ha accettato di farsi
innestare il microchip sottopelle, tra pollice e indice, per mostrare come funzionera il mondo del lavoro del futuro, in cui essere chippati

potrebbe rappresentare la banale normalita. L'intervento € stato quasi indolore, eseguito con una siringa.

Grazie al microchip, Cellan-Jones ha iniziato ad aprire le porte solo alzando una mano, cosi come per azionare I'ascensore. Il chip pud
sbloccare ogni tipo di dispositivo, dal computer allo smartphone fino alla bici, e potra essere usato anche per ordinare un panino o un

caffé al bar...

All'ingresso dei 700 lavoratori, I'Epicenter chiedera se vogliono o meno essere tracciati dal chip. Secondo Hannes Sjoblad, capo della
societa svedese BioNyfiken, che ha impiantato i chip ai dipendenti dell’Epicenter, si trattera di una grande comodita ma a cui bisogna
prendere bene le misure. "Vogliamo comprendere a fondo questa tecnologia prima che grandi aziende e governi vengano da noi e ci

dicano che tutti dovrebbero essere chippati - il chip dell’'ufficio delle imposte, il chip di Google e il chip di Facebook".

All'Epicenter non tutti vedono di buon occhio il rivoluzionario microchip e alcuni hanno gia espresso un fermo rifiuto. Forse a
causa dell'invasione della propria privacy e la sorveglianza alla "Grande Fratello", lo stratagemma per scovare i furbetti che non hanno

voglia di lavorare dovra aspettare un po' prima di prendere piede...

Praticamente un classico mediatico, dove si sfrutta la distrazione da neuroni rattrappiti per

“Inserire” messaggi rassicuranti:

“L'intervento é stato quasi indolore, eseguito con una siringa...”

“.. sl trattera di una grande comodita...”

4 http://www.bbc.com/news/technology-31042477

https://it.finance.yahoo.com/notizie/addio-badge-arriva-il-microchip-sottopelle-144844215.html
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In pratica , una vera figata:

“Il chip puo sbloccare ogni tipo di dispositivo, dal computer allo smartphone fino alla bici, e potra essere usato

anche per ordinare un panino o un caffé al bar...”

E poi é per il bene della comunita:

“Per combattere l'assenteismo...”

“... lo stratagemma per scovare i furbetti che non hanno voglia di lavorare”

Una volta sdoganato il concetto come cosa buona e giusta, ci si potranno aspettare i microchip
impiantati fin dalla nascita con la scusa delle vaccinazioni, che controlleranno anche i conti correnti
e tutto il resto, una volta che le campagne per ’abolizione del contante, avranno successo... Cosi il
detentore del chip potra ordinare il caffé, mentre chi controlla potra bloccargli tutto il resto con un

clic.
Ma lasciamo perdere...
Per fortuna oggi, prima che il vento cambi, si puo ancora scegliere.

Pillola azzurra o pillola rossa?



https://www.youtube.com/watch?v=Emk1xjv_y_M

Nel frattempo i Mercanti proseguono la loro opera per mantenere lo status con tutte le risorse a

disposizione.

Ad esempio, convocando un prete per benedire i computer della banca centrale russa quando a

dicembre il rublo crollava:®

Oppure nominando come consigliera speciale (chief advisor) del Ministero delle Finanze ucraino
una modella estone, Jaanika Merilo, il cui compito sarebbe quello di attrarre investitori esteri.®
Dopo la nomina, la Chief Advisor si ¢ messa subito all’opera postando un po’ di foto sul suo profilo

Facebook:

> http://www.nzherald.co.nz/entertainment/news/article.cfm?c_id=1501119&o0bjectid=11370360

6 http://www.nakedcapitalism.com/2015/01/john-helmer-lure-foreign-investment-ukraine-meet-jaanika-merilo.html
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he new minister for economy appointed former Estonian Jaanika Merilo as his advisor on foreign investments and
mproving the business climate in Ukraine. Directly after her appointment, Ms. Merilo posted a series of candid
mages that display her long legs, plump lips and prominent cleavage, including some shots in which she emulates
novie scenes.

Oppure i Mercanti portano all’estremo le loro guerre valutarie e dai tassi a zero si passa a quelli
negativi. Solo nell’aera euro, negli ultimi mesi, i titoli di stato con rendimento negativo sono passati

da zero a 1,5 trilioni (millecinquecentomiliardi):

11



Figure 1: Euro area government bonds
trading at negative interest rates
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Quando i tassi sono negativi sei tu che paghi la banca (o il governo, nel caso dei titoli di stato)
perché tenga i tuoi soldi. In questo modo la banca centrale cerca di scoraggiare i capitali dal
confluire nella moneta del proprio paese, che a causa dei flussi si rivaluterebbe (orrore). E’ ¢io che
hanno tentato di fare in Svizzera portando i tassi a -0.75% (ma il franco gli & esploso in mano
ugualmente, tipo tappo di champagne). Ed € cio che stanno ora cercando di fare in Danimarca, con i
tassi di interesse abbassati tre volte in pochi giorni, fino a -0,50%.

Il che significa anche che per la prima volta nella storia del pianeta, proprio in Danimarca, Si Sono

visti i primi mutui a tasso negativo.’

Cioe: nella fase terminale delle guerre valutarie, chi risparmia deve pagare; chi si indebita viene
pagato. Piu precisamente: chi si comporta in modo prudente viene punito e deve finanziare chi

vuole spendere soldi non suoi. Soldi che probabilmente neanche restituira (vedi Grecia e altri a

seguire...).

Nel frattempo, come ha detto recentemente la Federal Reserve, la crescita economica negli Usa é
“solida”. Naturalmente, dipende per chi. E in particolare dipende anche da quale pillola si € presa,

rossa o azzurra?

7 http://www.dr.dk/Nyheder/Penge/2015/01/30/0130122132.htm
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Nearly half of U.S. households — 47 percent — say they spend all of their income, go into debt
or dip into savings to meet their annual expenses, according to an analysis of Fed survey
data released Thursday by the Pew Charitable Trusts...8

Il 47% delle famiglie americane sopravvive a stento di mese in mese.

Se una tipica famiglia della classe media dovesse passare un periodo di disoccupazione, i
risparmi verrebbero consumati in 21 giorni. Se dessero fondo anche agli accantonamenti
per la pensione, il tutto si esaurirebbe in quattro mesi.

If a typical middle-class household had to weather a period of joblessness without any
income, they would exhaust their available savings within 21 days, the analysis found. If that
same family also cashed in all their retirement investiments to get by, they would burn
through those assets within four months.

Oh, a proposito. A New York ogni notte ci sono 60.000 senzatetto (homeless) che dormono in
una delle strutture apposite (shelter, cioe “rifugio”). Quasi il triplo rispetto al 2000; quasi il
doppio da quando Obi ha risolto la crisi aumentando in 6 anni il debito Usa del 70%.

La Borsa degli homeless:

Number of Homeless People Each Night
inthe NYC Shelter System, 1983-2014
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SOURCE: NYC DEPARTMENT OF HOMELESS SERVICES AND HUMAN RESOURCES ADMINISTRATION
AND NYCSTAT, SHELTER CENSUS REPORTS

8 http://www.chicagotribune.com/business/breaking/chi-households-exhaust-salaries-20150129-story.html
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Vi lascio con i Cranberries, una canzone molto famosa, il cui testo vale la pena essere letto:

Zombie.

p.s.

La cantante dei Cranberries si chiama Dolores O’Riordan... Ecco quindi un’altra versione della
canzone (dal vivo e con un’orchestra): la versione di Dolores

14


https://www.youtube.com/watch?v=kEgbJ4BoO0Q
https://www.youtube.com/watch?v=M6cfyLH9b-Q

RACCOGLIMENTO

Sapersi liberare non é niente: il difficile e saper essere liberi.
André Gide

Ogni persona che incontri sta combattendo una battaglia personale di cui non sai nulla.
Sii gentile, sempre.

Anonimo.

Secondo I’economista Robert Schiller ci sarebbe un altro motivo (oltre ai continui acquisti da parte
degh-hedgef delle banche centrali) alla base della continua crescita dei bond, e conseguente discesa

dei rendimenti: la paura.

i)

“Il genere umano” — dice Schiller — “ha questa paura della tecnologia. Una paura profonda e
sotterranea ma crescente della rivoluzione tecnologica: [’intelligenza artificiale, la robotica, la
stampa in 3D, le applicazioni che spazzano via il tuo expertise, il tuo ruolo, perché in un attimo con

lo smartphone tutti ‘sanno’ tutto di tutto...

La gente non e solo preoccupata per [’anno prossimo, é preoccupata per i prossimi 20, 40 anni; €
preoccupata per i propri figli e la vita che troveranno... Per questo, negli investimenti, c’e questa
richiesta continua di bond a lungo termine, col miraggio di una cedola sicura per 30 anni. Tentano
cosi disperatamente di sistemare il futuro che, a forza di comprare, il prezzo che sale annulla il

. ))9
rendimento...

° http://finance.yahoo.com/news/everyone-scared-nobel-prize-winner-093614163.html
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Buffo, no? Abbiamo sempre di piu, sempre piu cose, scelte, piu comodita. E contemporaneamente
abbiamo piu paura.

Eppure I’Era dei Mercanti ha reso tutti (in media) piu ricchi. Ricchezza finanziaria, ovviamente.

Ecco gli italiani, da quando ¢’¢& ’euro:*°

Ricchezza delle famiglie italiane e sue componenti, 1995-2013
(mriliards di esro a prezza correnss; stime preliminart sul I semestre 2014)
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- Abitazioni «@-Ricchezza netta

Una ricchezza che dovrebbe tenere tutti piu buoni. O comungue impegnati a scegliere. Oggi per
comprare qualunque cosa puoi passare le giornate a scegliere fra 57 modelli, 80 versioni; se
comprare on line, col coupon, in negozio... Alla fine, oltre ad aver perso tempo, un po’ di ansia € il

minimo.
In fondo I’era dei Mercanti, con la sua abbondanza di cose ¢ I’era delle apparenze.

Bisogna inseguire costantemente le aspettative, che continueranno a pioverti addosso e sfuggirti
(assieme agli obiettivi) fino alla fine dei tuoi giorni.

Bisogna darsi da fare per sembrare qualcosa. Indossare maschere, fare discorsi inutili, correre di qua
e di la. Per far sembrare. Proprio come si dice facessero i marinai a Napoli nell’800 quando sulla
nave salivano le Alte Autorita della Regia Marina. Si dice “Facite Ammuina”, fate confusione:

19 hitp://www.monetazione.it/forum/coolpost.php?topicGroupl D=1&reply id=123577019
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(NAPOLETANO) (ITALIANO)

« All'ordine Facite Ammuina: tutti chilli « All'ordine Facite Ammuina, tutti coloro
che stanno a prora vann' a poppa che stanno a prua vadano a poppa
e chilli che stann' a poppa vann' a prora: e quelli a poppa vadano a prua;
chilli che stann' a dritta vann' a sinistra quelli a dritta vadano a sinistra
e chilli che stanno a sinistra vann' a e quelli a sinistra vadano a dritta;
dritta: tutti quelli sottocoperta salgano sul
tutti chilli che stanno abbascio vann' ponte,
ncoppa e quelli sul ponte scendano sottocoperta,
e chilli che stanno ncoppa vann' bascio passando tutti per lo stesso boccaporto;
passann' tutti p'o stesso pertuso: chi non ha niente da fare, si dia da fare
chi nun tene nient' a ffa, s' aremeni a ‘cca quae la. »
ea'lla"

N.B.: da usare in occasione di visite a
bordo delle Alte Autorita del Regno. »

E’ tutta una moina. Divertente a vedersi, altro che paura. E’ tutto un mondo di fenomeni che
sfrecciano di qua e di 1a; che fanno di tutto per tirarti gitu e spegnere la tua luce, sperando cosi di
brillare di piu. Che mostrano i denti per intimorire. Ma sono squali di cartapesta: se li butti in acqua
si sciolgono.

Invece di aver paura, una volta smascherato il gioco delle parti, ci si pud giocare. Cosi TUTTO
diventa piu leggero. In fondo siamo tutti dei personaggi in una storia.

Per questo ci vuole il RACCOGLIMENTO: bisogna andare al sodo.

Come dice James Kunstler:

“Il futuro ci sta dicendo in modo molto chiaro: fatti piu piccolo, sgonfiati, sii piu essenziale,

. . 1
piu locale, meno complesso, meno grandioso; fallo ora.”

La puffetta con body, crocchia e scarpette aveva ’aria preoccupata.
“Hai paura?”
Annuiva con gli occhi bassi: “Un po’...”

All’esamino di danza per grilli ballerini ¢’era un tavolo con quattro Insegnanti dall’aria Serissima &

Importante. Sembrava di essere a un provino per vincere 1’Oscar.

1 “The future is telling us very clearly: get smaller, get finer, get more local, get less complex, get less grandiose, do it now.”
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“Non ti far intimorire, ¢ tutta scena. Ora € come un gioco e loro sono in costume per fare una parte.
Nella vita reale non sono cosi preoccupanti. Immaginateli che girano per casa in pigiama

sbadigliando e con i capelli arruffati.”
“Come te?”
“Ehm, si. A parte i capelli...”

Un sorrisetto la distende. Poi, con una luce birichina negli occhi se ne va sulle punte verso i pigiami

arruffati. E inizia a gieear danzare leggera.

Certo, a volte non & cosi semplice. Ci vuole piu tempo, raccoglimento. Raccogliere le energie per

lavorarci e costruire con pazienza.

Perché, si sa, anche Roma non é stata costruita in un giorno.

Allora, a presto.

Giuseppe Cloza

p.s.

Per cancellarvi scrivete a info@bassafinanza.com

Vi chiedo pero di avere un po’ di pazienza, che Dolores € stata assente per alcuni giorni. Ha vinto il contest
nello staff di Bassa Finanza per gli eccellenti risultati nell’arginare le richieste di cancellazione. E’ appena
tornata dal viaggio premio a Campione d’Italia dove ha partecipato all’esclusivo convegno formativo dal
titolo: “Siamo soli. L’incremento dell’lo come base per il success 0ggi. Tutto il resto & noia”. Il programma
era davvero interessante e ricco di spunti:

- Come smettere di aspettare I'approvazione degli altri.

- Come smettere di aspettare sempre che arrivino i nostri a salvarci (o darci il permesso).

- Come liberarsi della sindrome della crocerossina o del bravo boy scout.

- Come far credere agli altri che sei prezioso e insostituibile.

- Come far fare agli altri cio che tu vuoi (e non viceversa) e farli sentire gratificati per questo.
- 101 modi per dire “Mavaff...”, uno per ogni occasione.

E’ tornata molto motivata. Ora risponde al telefono con energia. Ho sentito la conversazione con uno che
aveva chiamato per cancellarsi e alla fine, scusandosi, chiedeva invece se c¢’era una forma di abbonamento a
vita.

Buona fortuna.
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E ORA CHE SI FA?

“Oggi il rischio non é quello della svalutazione di una moneta rispetto all’altra o una crescita del prezzo

”

dell’oro. Oggi il rischio é il collasso del sistema monetario stesso, la perdita di fiducia nelle monete di carta.

Jim Rickards

Non so se ricordate questa foto, € il governatore delhedge—fund della banca centrale svizzera che a

meta novembre scorso lanciava anatemi dal pulpito di una chiesa.
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La storia la trovate in Bassa Finanza n. 64, ma la sostanza e che il governatore Herr Jordan sta
giurando e spergiurando di non far mai rivalutare il franco oltre il livello di 1.20 su euro (il
cosiddetto cap). Per ottenere cio € dal 2011 che stampano franchi e li vendono per comprare euro (e
perdono soldi). Questa promessa € stata reiterata piu volte fino all’altro giorno, quando con un
comunicatino stampa i serissimi svizzeri se la sono rimangiata in un boccone e hanno fatto sapere al

mondo che non avrebbero piu cercato di tenere sotto controllo il cambio eur/chf.

In un nanosecondo il franco si e rivalutato del 20% e rotti (con sbalzi superiori al 309%,
semplicemente pazzeschi per una valuta diversa da quelle di Zimbabwe o Ucraina).

Il fatto che negli ultimi giorni il franco si stia ri-svalutando del 5-6% significa semplicemente che la
banca centrale, forse accortasi del disastro in corso, ha ricominciato a intervenire zitta zitta per
cercare di riportarlo giu. Inoltre, non e escluso che in giro per il mondo ci si cominci a chiedere se
anche il franco svizzero, sempre piu in mano agh-hedge-f alla banca centrale dei Mercanti non stia

diventando inaffidabile.
Ad ogni modo, da questi eventi ci sono alcuni interessanti insegnamenti da trarre, secondo me:

1 - Mai fidarsi della parola di un banchiere centrale. Il che & un problema visto che ormai
praticamente tutte le dinamiche dei mercati pendono dalle loro labbra. Ad esempio, quando nel 2011
i Btp stavano collassando (con lo spread a 600 punti), Mariuccio giurd in mondovisione che ci
avrebbe pensato lui e avrebbe fatto tutto quanto in suo potere per tenerli a galla. Il mercato ci credette
e poi comincio a specularci su (“compra Btp con la leva, tanto non possono scendere, che ci pensa
Mario...”). In base a questa promessa oggi i Btp hanno le quotazioni come se fossero emessi da uno

dei paesi piu solidi del pianeta.

2 - Quando il mercato e finalmente libero dalle manipolazioni degli-hedge—funds delle banche
centrali, torna immediatamente a fare il suo lavoro, assegnando i prezzi corretti alle cose. Come ha

fatto con il franco e potrebbe fare con i1 Btp, il gold, qualche indice di Borsa...

3 - Nel mondo delle guerre valutarie c’é¢ sempre piu richiesta di valute forti, beni rifugio che
salvaguardino il piu possibile il potere d’acquisto. Ricordando che I’oro ¢ di fatto una valuta, bisogna

anche ricordare che in svizzera i tassi sono negativi, a -0,75%

A questo punto, meglio tenere franchi con rendimento -0,75% o gold con rendimento zero? Inoltre,
con gli scherzetti appena fatti, non & che la reputazione del franco (manipolato a piacere) ne sia uscita

immacolata.
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4 - Nei mercati interconnessi e globalizzati le conseguenze delle manovre di governi & banche
centrali sono ramificate e difficilmente prevedibili (anche perché ci sono gli immancabili derivati
in circolazione e annidati ovunque). Pare ad esempio che la banca austriaca Raiffeisen (la terza del
paese per dimensioni) avesse concesso (in Polonia) alcuni miliardi di mutui in franchi svizzeri. Il
motivo e semplice (avranno pensato): con i tassi a zero e il franco che non si rivaluta — parola di
banchiere centrale — cosa mai potrebbe andare storto? Cosi, quando il franco si € rivalutato di botto
(rivalutando anche il debito del mutuo da rimborsare) il mercato ha cominciato a pensare che forse la
banca avrebbe avuto qualche difficolta. Ecco I’andamento dei bond della banca, con la volatilita delle

guerre valutarie:

6,625% Raiffeisen Bank International (2021)
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Il problema con le guerre valutarie & che siccome non compaiono nei titoli dei tiggi (come invece
avviene per gli indici di borsa) allora sembrano cosa di poco conto. In realta il mercato delle valute e di
gran lunga il pit grande e importante del mondo (molto molto pit grande del mercato azionario). E’ li
che i governi, le aziende e gli investitori di tutto il mondo scambiano trilioni (migliaia di miliardi) ogni

giorno in transazioni che servono a mandare avanti I’economia del pianeta.
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Per dare un’idea della corsa alla svalutazione (tramite abbassamento dei tassi), da inizio anno sono 15 i
paesi che hanno abbassato i tassi: Svizzera, Danimarca, Canada, Europa, Singapore, India, Romania,
Egitto, Peru, Albania, Russia, Pakistan, Uzbekistan e Australia e, poche ore fa, anche i cinesini.

Quando le nazioni fanno a gara per sabotare il valore della propria moneta (stampando, indebitandosi a
piu non posso, azzerando i tassi di interesse... ) si hanno letteralmente delle implosioni (le currency
implosion), con il rischio di disastri globali. E una valuta che tracolla significa diminuzione del potere di

acquisto dei soldi faticosamente guadagnati.

Ne sa qualcosa il Venezuela, dove grazie alla buona gestione governativa, il crollo della valuta, la forza
del dollaro, il calo del petrolio, dopo essere sparita anche la carta igienica dai negozi, ormai non si
trovano piu neanche i profilattici: la Durex non li manda piu per la troppa incertezza economico-

valutaria e al mercato nero una scatola costa 750 dollari. Sara dura per il presidente Maduro...*

Continuando con le currency implosion, ecco lo yen, la moneta della terza economia mondiale, che da
quando la banca centrale a fine 2012 ha deciso di stampare senza sosta, ha perso il 33% rispetto al

dollaro Usa:
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Ed ecco 1’euro, con un -19% da aprile scorso. Un movimento assolutamente violento per un
mercato cosi enorme:

12 http://www.bloomberg.com/news/articles/2015-02-04/the-755-condom-is-the-latest-indignity-in-venezuela
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| capitali in cerca di riparo si riversano sul dollaro, non foss’altro perché e il mercato pit grande e
liquido del mondo. E forse anche perché dovendo scegliere, a parita di rendimento, fra un Btp di
Mario Draghi e un titolo di stato Usa, qualcuno preferisce i secondi. E siccome le commodities sono
prezzate in dollari, se questo si rafforza, il prezzo delle materie prime scende. Ecco I’indice Crb (in
blu), rappresentativo delle commodities, che tracolla mentre il dollaro si rafforza (in nero nel
grafico, la discesa significa che ci vogliono via via meno dollari per comprare le stesse materie

prime):
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Cosi, I’economia di paesi produttori di materie prime come il Canada viene pesantemente colpita.

Ma le banche centrali continuano a stampare e abbassare i tassi. E il dollaro canadese tracolla:

CAD/USD
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Piu 0 meno come il dollaro australiano, altro paese produttore di commaodities:
AUD/USD
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Per non dire del rublo, dove le guerre valutarie rischiano in ogni momento di trasformarsi in guerre
di altro tipo:
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Russian Ruble-to-Dollar Ratio

~0.030

~0.028

- 0.026

~0.024

0022

ol

- 0.020

~0.018

~0.016

T T T T T T T T T T T T
Feb Mar Apr May Jun Jul Aug  Sep Det Mov Dec 2015
www stansberryresearch.com

E perfino nella “sanissima” e “solidissima” Singapore, la Svizzera dell’ Asia, la Banca Centrale ha
tagliato i tassi e la valuta ha preso a scivolare:

SGD/USD
W SGDUSD=X
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Finira male, ovviamente. Ci saranno conseguenze: rimbalzi, elastici tirati, crolli, volatilita, derivati spazzati

via. E lacrime.

Come dice la canzone dei Cranberries: “Nella tua testa, cosa c’¢ nella tua testa? Zombie!”
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E quindi? Ora che si fa?

Dato che Bassa Finanza non é un salotto-forum dove si parla elegantemente solo di sentiment, consensus,

view e strategy, alla fine ci si chiede cosa fare concretamente.

Allora prima di tutto compriamo corone danesi. Sia mai si rivalutassero in stile franco svizzero. La
Danimarca ¢ membro dell’Unione Europea, ma non ha adottato 1’euro perché in un apposito referendum
del 2000 i cittadini hanno scelto di mantenere la loro corona (in vigore dal 1875). Cosi il governo deve
rispettare un Accordo di cambio europeo e mantenere il valore della corona in un range del +/- 2,25%

rispetto all’euro.

Ora, dato che nell’area euro gli unici paesi rimasti con un rating AAA sono Germania, Lussemburgo e
Danimarca, chissa mai che nei momenti di stress valutario ci possa essere una pressione dei capitali verso
la corona, proprio come quella che ha fatto saltare il tappo (anzi il cap) al franco svizzero. Non sara un
caso che da quando cio é avvenuto la Banca Centrale danese ha abbassato i tassi per ben tre volte in due
settimane (per allontanare i capitali dalla corona) e oggi siamo a -0,50%. Staremo a vedere. Nel frattempo
la liquidita investita in corone danesi rischia di rendere zero o poco meno. Poco male. La corona danese

andra nel Portafoglio Giallo.

Dopodiché, ci vuole un po’ di fiducia. Allora, ci provo e compro... una banca. Chilavrebbemaidetto.

HSBC, fondata a Hong Kong nel 1865 ¢ oggi la seconda banca al mondo per dimensioni. E’ una vera
banca globale con il business sparso in tutti i continenti. E’ stata fra le prime a riconoscere la peste dei
subprime nei propri bilanci nel 2008 e da allora &€ impegnata in ristrutturazioni per disintossicarsi, ridurre il
rischio e impegnarsi in attivita che siano piu da banca e meno da hedge fund. Uno dei settori in cui €
specializzata e quello del commercio e dei finanziamenti a livello globale: le transazioni delle big
corporation. E se a livello mondiale ci sara incremento di commercio e scambi di cose e servizi reali (e non
solo derivati e trading speculativo), allora Hsbc dovrebbe beneficiarne. In ultimo, da non sottovalutare,

HSBC paga un dividendo del 4,4%, ben al di sopra della media del settore.

La metteremo nel Portafoglio Giallo, assieme al colosso assicurativo globale Allianz.

Azzurrina mi ha chiesto un po’ di brio. Con tutte le sue amiche che passano le giornate in fila alla Poste a
sottoscrivere la polizza “sicura” del momento, il buono postale “garantito dallo stato”; o alla banca sotto

casa convocate d’urgenza dal direttore per comprare 1’ultimissima obbligazione della banca stessa
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(subordinata) che rende il 5%, anche quando i tassi nel mondo sono a zero, ma poi non si sa se rendera il
capitale (“proprio come voleva lei, signora, il 5% per integrare la pensione... firmi qui, qui e qui!”)...
con tutto questo “fermento”, Azzurrina si stava un po’ deprimendo. Abbandonati il té e le serate di
burraco con le amiche rinco-depresse, si e fatta una nuova messa in piega, uno Spritz e mi ha chiesto un
po’ di brio: in fondo, mi ha detto, ha solo tre titoli azionari in portafoglio. Ora, io sono d’accordo sul fatto
di inserire un pizzico di azionario in pit, ma in questo momento, per il suo portafoglio, piuttosto che
puntare su un singolo titolo preferisco la diversificazione non troppo speculativa. Compro quindi un
fondo bilanciato, investito mediamente al 50% in azioni e 50% obbligazioni. La parte obbligazionaria é
molto prudente (quasi soporifera) con la ricerca della stabilita (e comprano anche bond danesi,
matuguarda), mentre quella azionaria é diversificata a livello globale su titoli in genere di big company
piuttosto stabili e di buona qualita. 1l fondo é gestito dalla casa di investimento svedese Nordea, si chiama
Stable Return e nei suoi quasi dieci anni di storia ha mantenuto fede al nome, con un rendimento
annualizzato che sfiora il 5%. Che I’approccio di gestione sia ragionevolmente prudente e abbastanza
stabile lo dimostra il fatto che nel disastroso 2008 il fondo ha perso “solo” il 9,74%. In pratica, un trionfo,

visto che i competitors perdevano in media il 20%:

Rendimenti Annuali % 31/01/2015

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 31/01
Rendimento totale %  -9,74 15,99 1,58 5,88 6,61 7,27 10,49 2,65

Allora diamo un po’ di brio ad Azzurrina con una soluzione diversificata, ben gestita e non troppo

azzardata.

E passiamo alle speculazioni.
Parliamo di petrolio e materie prime, per I'appunto.

Sono anni ormai che le commodities minerarie (i cosiddetti metalli industriali) vengono “bastonate”.
Oggi poi la forza del dollaro le ha portate ancora piu giu. Il prezzo del rame e sceso del 50% negli ultimi

4 anni; il ferro ha perso il 60% in due anni. Eccetera.

Naturalmente le azioni delle aziende minerarie sono scese di conseguenza. Cosi il settore e
probabilmente uno dei piu “odiati” dagli investitori, visto che sembra ci si perda e basta... Certamente 1

prezzi potranno scendere ancora, ma non credo che 1’economia del mondo possa reggersi solo su
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Facebook, Twitter e realta virtuali. Allora si potrebbe approfittare dei prezzi depressi per cominciare a
comprare, magari a rate, accumulando piano piano nel Portafoglio Bianco: quello per il futuro dei
bambini, quindi con un orizzonte temporale lungo. Si suppone che anche in futuro ci sara bisogno di
rame, alluminio, cemento e acciaio. Anche in questo caso compro un fondo diversificato: il settore € gia
troppo volatile per azzardare la scommessa su un singolo titolo. 1l BlackRock Global Fund (BGF) World
Mining investe in giro per il mondo nelle piu grandi aziende minerarie, colossi globali come Rio Tinto o
BHP Billiton... Il fondo ha perso circa il 60% negli ultimi tre anni, per cui al solo parlarne la gente

scappa a gambe levate. Allora compro, magari facendo un piano di accumulo, che non si sa mai.

Sul prezzo del petrolio é difficile pronunciarsi, anche perché ci sono possibili manipolazioni e
implicazioni geopolitiche in stile risiko di ogni genere (Usa, Russia, Arabia Saudita, Iran, etc.). E sul
tema ci sono gia fiumi, anzi barili di parole semi-inutili all’atto pratico dei soliti guru-analisti dei salotti-
forum. Quel che é certo é che, come per tutte le commaodities, quando il prezzo é alto (come il petrolio a
100 dollari di poco tempo fa) tutte le company si lanciavano in esplorazioni ed estrazioni senza troppo
badare a spese. Ma dopo un po’ questo genera un’oversupply, un’eccesso di offerta. Se a cio si aggiunge
un calo della domanda da crisi & recessione, ecco che il prezzo precipita. E con esso precipitano tutte
quelle company per le quali il costo di estrazione ¢ eccessivo. Di conseguenza 1’offerta diminuisce.
Quindi prima o poi il prezzo sale di nuovo. A questa dinamica si puo aggiungere la supposizione che,
visto che il petrolio a 50 dollari o giu di Ii e un elemento devastante/distruttivo per la (ri)nascente
industria petrolifera americana (nel cui settore la disoccupazione sta gia esplodendo), ci sara forse...
chissa... magari... qualcuno che cerchera di ritirarlo su con qualche piccolo accorgimento, qualche
derivato qua e la... Pit 0 meno come fanno (all’inverso, in questo caso) quando il prezzo dell’oro cerca

di tirare su la testa.

Penso quindi si possa tentare una speculazione, comprando una delle migliori big del petrolio in

circolazione. In fondo le cattive notizie le ha appena date:

(ANSA) - ROMA, 3 FEB - Quarto trimestre 2014 in rosso per Bp.

La multinazionale britannica € la prima major del petrolio a chiudere il periodo in perdita, risentendo del crollo del
prezzo del Brent e della conseguente svalutazione di molti asset petroliferi. Tra ottobre e dicembre, il gruppo ha
accumulato perdite pari a 4,4 miliardi di dollari, rispetto all'utile di circa un miliardo dello stesso periodo 2013.

L'effetto sara quest'anno un taglio dei costi tra 4 e 6 mld e una riduzione degli investimenti per 5 mid...
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Ottimo: perdono a bocca di barile (come si suol dire), tagliano costi e investimenti. Quindi compro la
BP, che opera in 80 paesi del mondo, produce in un giorno piu petrolio di quanto se ne produca in
Brasile o in Iran e gestisce anche raffinerie e distributori (17.800 punti vendita). | cali recenti hanno
reso le valutazioni del titolo piuttosto interessanti. Inoltre, il dividendo pagato da BP e giunto al

piacevole livello del 6%. Con buona pace dei Btp.

Nell’area riservata del sito (accesso con password da www.bassafinanza.com) potete trovare tutti i

Portafogli Colorati aggiornati.

Direi che oggi la cosa piu importante sono i trailing stop (tutti aggiornati), che a guardare i Portafogli
0ggi uno potrebbe chiedersi quanto potra durare. Chissa, forse ancora un po’, dato che ci sono flussi

crescenti in entrata sull’azionario alimentati da gente in cerca di un po’ di brio.

Comunque, 1’obiettivo primario ¢ conservare: in un mondo di bolle i motivi per una crescita sana

sono sempre piu rari.

Allora, occhio ai trailing stop.

Riepilogando:

- Per il Portafoglio Giallo compro:

Nordea-1 Danish Kroner Reserve BP Acc, cod. Isin: LU0173785030
HSBC Holding, trattata al Nyse, cod. isin: US4042804066

- Per il Portafoglio Azzurrino compro:

Nordea-1 Stable Return Fund BP Acc, cod. Isin: LU0227384020

Per il Portafoglio Bianco compro:

BGF World Mining Euro E, cod. Isin: LU0172157363

British Petroleum — BP trattata al London Stocks Exchange, cod Isin: GB0007980591
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APPENDICE

Visto il momento particolare dei mercati speriamo di fare cosa gradita ai lettori riportando qui un
breve estratto di una recente conferenza tenuta dai F.lli Boscoli a un vasto pubblico di addetti ai

lavori (bancari, consulenti, belle figheire, eccetera).

Si tratta di alcune utilissime istruzioni pratiche per gestire il rischio, i possibili rovesci dei mercati e
la relazione con i clienti.

Buona lettura.
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ISTRUZIONI PER QUANDO SI VEDE CHE SCENDE

Di Livio e Ugo Boscoli

Boscoli & Associates: non vendiamo futili certezze ma solide preoccupazioni.

... Il problema nei mercati finanziari & che dopo essere saliti tanto (e si vedeva), si rischia che

inizino a scendere.

| principali fattori critici di questa fase sono tre:

1 - Quando scende va piu veloce di quando sale.
2 — Quando scende di brutto non avverte nessuno prima.
3 — Quando ti precipiti all’'uscita la trovi intasata di gente (e quelle di sicurezza sono chiuse).

L'obiettivo di questa giornata formativa € quindi quello di gestire le situazioni di cui sopra, che

possiamo rappresentare con un’immagine.

Il Chilavrebbemaidetto Moment:
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Come la povera bestiola, colta di sorpresa, abbagliata e paralizzata dal panico, € matematico che buona
parte dei consulenti si ritrovera prima o poi con gli occhi sgranati a contemplare i portafogli dei clienti che
tracollano. Mentre i clienti, ignari, sono ancora |i a sfregarsi le mani per i facili guadagni di prima e a

chiedere ancora piu rischio (“che tanto sale”).

In questo caso & fondamentale la gestione della relazione col cliente e la gestione delle emozioni, per un

corretto approccio all’investimento.

Abbiamo quindi preparato un tool esclusivo di tecniche relazionali. Con pochi semplici step sara possibile

superare i rovesci dei mercati e capovolgere una situazione critica trasformandola in un’opportunita.

Come sapete noi della Boscoli & Associates facciamo della semplicita un metodo di lavoro. E’ quindi

sufficiente digitare i comandi “Ctrl” “Alt” “Freccia git” per vedere la situazione da una diversa prospettiva.

Un esempio pratico. L'indice della Borsa Italiana in discesa rispetto ai massimi di periodo...
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... Ma grazie ai semplici comandi illustrati sopra potra essere rappresentato al cliente sul monitor

con un promettente trend di ripresa, trasformando i rovesci del mercato in un’opportunita:
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(Per il testo integrale della conferenza, trattandosi di un corso a pagamento nell’ambito della
formazione professionale obbligatoria, con tanto di rilascio di crediti formativi, vi rimandiamo al

sito della Boscoli & Associates).
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