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I Quattro Cavalieri dell’Apocalisse 
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I Quattro Cavalieri dell’Apocalisse 

1. L’eccessiva Leva Finanziaria  

 

2. Riflessioni Eccessivamente Brevi  

 

3. Mancanza di Trasparenza 

 

4. L’eccessiva Avidita’  

 



4 Muzinich & Co Private and confidential 

Esperimenti 

1.Quantitative Easing 

 

2.La Valuta dell’Unione Europea  

 

3.La China - Capitalismo in un Paese Comunista 

 

 

Nel mondo di oggi ci sono in corso tre esperimenti 

principali 
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“Siamo entrati in un nuovo mondo coraggioso 

(“a brave new world”) ... La crisi economica 

ha messo in discussione molte delle nostre 

convinzioni. Dobbiamo accettare la sfida 

intellettuale.”  

 

Un Nuovo Mondo Coraggioso 

- Olivier Blanchard, International Monetary 

Fund’s chief economist, 2011. 
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U.S. 10 Year Treasury Yield to Maturity 

Titoli di Stato: Senza Rischi? 

Yield storico del 10 Year Treasury 

Sta finendo la tendenza al ribasso dei tassi di interesse? 

Source: BofA ML GA10 Index yield to maturity as of December 31, 2013. Updated quarterly. 
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Le Banche: Senza Rischi?  

“Il Banco dei Medici concesse un 

prolungamento dei prestiti a 

Edoardo IV, il quale aveva perso una 

fortuna nella guerra delle Due Rose. 

Lo stesso accadde ai Bardi e ai 

Peruzzi nel XIII e nel XIV secolo." 

“Jens Weidmann, presidente della 

Bundesbank, ha rischiato di irritare i 

governi europei colpiti dalla crisi mettendo 

in guardia contro i pericoli rappresentati 

da elevati livelli di debito sovrano nei 

bilanci bancari” 
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Le Banche: Senza Rischi?  
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Inflazione - C’e’ Da Preoccuparsi? 

“….nel 2013 la produttività totale dei fattori, nella sua 

definizione più ampia, è diminuita per la prima volta da decenni, 

indicando che l’anno scorso il mondo non ha migliorato le 

modalità di sfruttamento e distribuzione della forza lavoro e del 

capitale…” 

Financial Times – Wednesday, January 15, 2014 

“La produttività non è tutto, ma nel lungo periodo 

è più o meno tutto.”  
- Paul Krugman, 

Economics Nobel Laureate 
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Plus Ça Change...  
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Financial Times, Tuesday, September 3, 2013; The Economist, February 9, 2013 

Equities: Convenienti o Costosi?  

Professor Jeremy Siegel – University of 

Pennsylvania’s Wharton School  

Gli equities sono convenienti.   
 

Professors Elroy Dimson, Paul Marsh, and 

Mike Staunton – London Business School  

Nei prossimi 20-30 anni i rendimenti 

azionari saranno tra il 3-3.5%.   

Professor Robert Shiller – Yale 

Il mercato statunitense e’ incrementato del 

62% ed e’ molto piu’ costoso di qualsiasi 

altro mercato azionario. 
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Sicurezza negli Stati Uniti?  

“Qual è il Problema dell’America? (“What’s the Matter with 

America”)’ […] “Il nostro paese sta attraversando un 

inquietante periodo di tensione. C'è qualcosa che non 

funziona… Da dove ha origine il possente fiume di malcontento 

che sta erodendo il nostro rispetto per il governo, sradicando la 

fiducia nei partiti politici e provocando la messa in discussione 

dei modelli e delle convenzioni del vecchio ordine?” 

- Amos Pinchot, 1912 

‘What’s the matter with America’  
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Sicurezza negli Stati Uniti?  

The Economist, July 27th – August 2, 2013 
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“La situazione politica in Italia e negli Stati Uniti presenta 

delle similitudini per quanto riguarda le inquietanti 

implicazioni che comportano nel lungo termine. Entrambe 

agiscono seguendo la tendenza delle moderne democrazie 

che accumulano debito facendo promesse insostenibili agli 

elettori, e che poi non riescono soddisfare. “ 

 

- Gideon Rachman, “Italy’s vote, America’s cuts and why 

nations fail,” Financial Times, Tuesday, February 26, 2013 

Sicurezza negli Stati Uniti? 
Sicurezza in Europa? 
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Dramma e Opportunita’ 

“…i nuovi prestiti bancari alle PMI nei paesi europei 

periferici si sono ridotti di oltre la metà negli ultimi 

cinque anni…. 
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“…Le 16 principali banche europee hanno 

incrementato la loro esposizione al rischio 

del debito sovrano del 26% (o di EUR 550 

miliardi) nel 2011 e nel 2012. Allo stesso 

tempo le banche hanno ridotto la loro 

esposizione al rischio di credito connesso a 

emittenti corporate del 9% (o EUR 440 

miliardi)…”  

Dramma e Opportunita’ 

Financial Times, Monday, November 4, 2013  
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Per le Societa’: 

 

• Un approccio diverso al finanziamento. Solo grandi imprese avevano accesso al 

mercato dei capitali. Adesso, anche le medie imprese hanno questa possibilita’.  

 

• Cio’ richiedera’ disciplina del mercato dei capitali che rendera’ le imprese piu’ forti 

e piu’ indipendenti.  

 

• Forniamo tipologie di finanziamento da fonti tradizionali, non disponibili in 

precedenza, adattando i termini e le condizioni alle esigenze specifiche delle medie 

imprese.  

 

Una Nuova Visione e Dinamica 
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Per gli Investitori: 

 

• Un flusso di reddito costante da un pool diversificato di investimenti  

 

• Protezione da un incremento dei tassi di interesse 

 

• Portafogli con bassa volatilita’, un rifugio sicuro “safe haven” dai movimenti di 

mercati arbitrari e la necessita’ di mark to market 

Una Nuova Visione e Dinamica 
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Lanciato il 7 marzo 2014 

Assets: €156 mln 

Investitori sia italiani che stranieri al primo closing 

 

Muzinich Italian Private Debt Fund 

28,85% 

23,08% 

20,51% 

16,03% 

10,58% 0,96% 

3 Casse Di Previdenza

1 Societa' di Assicurazioni

4 Fondazioni

2 Banche

4 Family Office

Altro
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Informazioni Importanti 

AD USO ESCLUSIVO DI CLIENTI PROFESSIONALI – NON PER L’UTILIZZO DI CLIENTI AL DETTAGLIO NÉ PER LA 

DISTRIBUZIONE  

  

 

I rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri e gli investitori potrebbero non recuperare l'intero capitale 

investito. Il valore dell’ investimento può variare e non è garantito.  Quando si fa riferimento alle linee guida o 

alle caratteristiche del portafoglio, questi possono essere soggette a variazioni nel corso del tempo e delle 

condizioni di mercato prevalenti. 

 

Ogni ricerca contenuta nella presente presentazione è stata fornita da Muzinich e può essere stata utilizzata da 

quest’ultima per i propri fini. Gli esiti di tali ricerche sono rappresentati a scopo esclusivamente informativo e non 

si forniscono garanzie in merito alla relativa precisione. Le opinioni espresse e le informazioni contenute nella 

presente presentazione riguardo le tendenze dei mercati finanziari dipendenti da condizioni di mercato sono 

espressione della nostra opinione e possono essere soggette a cambiamento in qualsiasi momento senza 

preavviso.  Le opinioni espresse non costituiscono un’offerta di acquisto o di vendita né un invito ad intraprendere 

alcuna attività d’investimento, ma hanno fini esclusivamente informativi. 

 

Rilasciato in Europa da Muzinich & Co. Ltd, società autorizzata e regolamentata dalla Financial Conduct 

Authority.  Muzinich & Co. Ltd è registrata in Inghilterra e in Galles, N. 3852444.  Indirizzo registrato: 15 Portland 

Place, London W1B 1PT. 

  


