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Mappa dei cicli

In questa sezione vengono presentate le tabelle di inquadramento ciclico dei mercati, costruite secondo la nostra metodologia. Queste
tabelle riguardano dati su base settimanale (BREVE TERMINE), mensile (MEDIO TERMINE) e trimestrale (LUNGO TERMINE) e verranno
aggiornate mensilmente.
La posizione ciclica dei panieri azionari, dei mercati obbligazionari e delle commodities viene definita in base alla posizione del
COMPOSITE MOMENTUM, secondo lo schema che segue, che divide la posizione ciclica del mercato nelle sue quattro possibili fasi:

UP(Up, U) = Indicatore al rialzo e inferiore allo zero > ACCUMULAZIONE > Dalla fase finale del Bear Market all’inizio del Bull Market – I
passaggi dalla fase U alla fase T sono le estensioni ribassiste (fasi spesso ad alto coefficiente di rischio)

ADVANCING (Adv, A) = Indicatore al rialzo e superiore allo zero > RIALZO > Dalla fase di sviluppo alla fase di top del Bull Market

DOWN (Dn, D) = Indicatore al ribasso e superiore allo zero >
DISTRIBUZIONE > Dalla fase di top del Bull Market allo
sviluppo del Bear Market - I passaggi dalla fase D alla fase A
sono le estensioni rialziste (fasi spesso ad alto coefficiente
di profittabilità)

TERMINATING (Tm, T) = Indicatore al ribasso e inferiore allo
zero > RIBASSO > Dalla fase di sviluppo alla fase terminale
(bottom) del Bear Market

Applicando l’esame della posizione ciclica agli insiemi
omogenei e selezionati di indici azionari, obbligazionari e di
commodities è possibile trarre informazioni estremamente
utili riguardo alla situazione e alle potenzialità dei vari
mercati.

http://www.cicliemercati.it/
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Mappa ciclica di lungo termine (dati trimestrali)

ITALIA

U

A D

T UT

PACIFIC

CONVERTIBILI

EMG MKTS

MSCI WORLD

BRIC

USA

RAME
CRB INDEX

BRENT OIL

CORPORATE

HIGH YIELD

ORO

ARGENTO

T-NOTE

BUND

EMG MKTS

BTP

La Curva Ciclica di Lungo Termine ha una 
durata media da valle a valle di 2.5-4 anni. 
Non vi è sincronia fra le tre classi di asset.

EUR/JPY

EUR/GBP

EUR/USD

DOLLAR INDEX

USD/JPY

SOFTS

EUROPA

VIX - VSTOXX
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Mappa dei cicli – Mercati azionari

A livello ciclico gli indici azionari mantengono un quadro BULLISH di LT con una totale dominanza Advancing (A=92%). Da Giugno il ciclo di medio
termine si è girato al ribasso e siamo nel pieno di una fase BEARISH (D+T=68%) e che resterà tale sino al quarto trimestre 2017. Il breve termine (ciclo
settimanale) ha invece generato un flesso rialzista ed è ora BULLISH, in piena fase Advancing (A=52%).

Sarà interessante vedere in primo luogo se questa gamba rialzista sul ciclo settimanale riuscirà a portare tutti gli indici (in special modo quelli europei)
verso nuovi massimi  segnale di forza strutturale dell’equity. In caso contrario la prossima giuntura di vendita settimanale (stima temporale seconda
metà di Agosto-inizio Settembre), allineata alla fase BEARISH sul ciclo mensile, potrebbe dar vita ad un movimento correttivo di maggior ampiezza
legato ad un incremento della volatilità.

http://www.cicliemercati.it/
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Mappa dei cicli – Mercati azionari

http://www.cicliemercati.it/


Mappa dei Cicli

2017 Market Risk Management – www.cicliemercati.it

7

MONTHLY  REPORT  08.2017

APPENDICE
Tabelle di Forza Relativa Stagionalità Tavole di Rating

Mappa dei cicli – Mercati obbligazionari

Gli indici obbligazionari, in base a posizione ciclica e dominanza presentano una situazione ciclica BEARISH di LT con dominanza Terminating
(TM=72%) in cui si inseriscono medio e breve termine in posizione BULLISH, con dominanza rispettivamente Advancing nel MT (A=62%) e Up nel BT
(U=65%). Rispetto al mese precedente il quadro ciclico è molto più chiaro con una fase dominante facilmente identificabile per ciascuno dei tre cicli
presi in esame. Il quadro ciclico è tipico di un recupero secondario all’interno di un downtrend primario. A livello operativo continuiamo ad evidenziare
come siano maggiori i potenziali rischi di quanto non lo siano le opportunità  secolarità e LT negativi. Eventuali strappi rialzisti con Top ciclici
congiunti su BT e MT dovranno essere sfruttati, a nostro avviso, per alleggerire le posizione sulle classi di Bond deboli. In Euro il segmento più forte si
conferma quello High Yield, a seguire Convertibili e Governativi dei paesi periferici (Btp meglio del Bund). Tutto il comparto in Usd è fortemente
penalizzato dalla debolezza valutaria: il decennale Usa resta la scelta più solida mentre è estremamente debole tutto il segmento degli Emerging Bond.

http://www.cicliemercati.it/
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Mappa dei cicli – Commodities

Partendo da una secolarità negativa, il quadro delle commodities evidenzia una situazione ciclica BULLISH si LT con dominanza Advancing (A=53%) in
cui si inseriscono un ciclo BOTTOMING di MT con dominanza Terminating (T=63%) ed un ciclo BULLISH di BT con dominanza Advancing (A=55%).

Dopo mesi di diffusa negatività su tutto il comparto registriamo una parziale ripresa, per ora limitata a pochi asset ma significativi su tutti il Rame che
torna sui massimi degli ultimi due anni (metallo industriale  possibile elemento di conferma di un ciclo economico in fase 3). Anche il Petrolio
rimbalza con decisione sopra area 50 (l’area 44-45 diventa ora un importante livello di supporto). Continua la debolezza delle materie prime agricole e
dei metalli preziosi (Oro meglio dell’Argento).

http://www.cicliemercati.it/
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Mappa dei cicli - Italia

Il mercato italiano, analizzato anche attraverso una logica Bottom-Up, quindi attraverso lo spaccato dei titoli, evidenzia una situazione ciclica allineata a
quella proposta con l’analisi Top-Down. Viene confermata la fase BULLISH di LT (U+A=93%) all’interno della quale si collocano una fase BEARISH di MT
con dominanza Down (D=58%) ed una nuovamente BULLISH di BT (U+A=81%).

http://www.cicliemercati.it/
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Quadro riepilogativo della Forza Relativa

Sui mercati azionari la forza relativa va concentrandosi su Asia, Emergenti e BRIC: si tratta di mercati tipicamente back-end-of-cycle  altro elemento
che avvalora la nostra ipotesi di ciclo economico in fase 3. Espressi in Euro, gli asset italiani risultano in questa fase premianti, sia rispetto agli asset
tedeschi che a quelli Usa (se non coperti dal rischio cambio). L’Oro continua la sua fase di lateralità improduttiva, sebbene la stagionalità diventi
favorevole in Agosto-Settembre.

WORLD ASIA EMG EUROPA LATAM USA TOT

WORLD -2 -2 -2 2 0 WORLD -4

ASIA 2 2 2 2 2 ASIA 10

EMG 2 -2 2 2 2 EMG 6

EUROPA 2 -2 -2 0 2 EUROPA 0

LATAM -2 -2 -2 0 0 LATAM -6

USA 0 -2 -2 -2 0 USA -6

S&P DAX MIB BUND BTP ORO TOT

S&P -2 -2 0 -2 2 S&P -4

DAX 2 -2 0 -2 2 DAX 0

MIB 2 2 2 2 2 MIB 10

BUND 0 0 -2 -2 2 BUND -2

BTP 2 2 -2 2 2 BTP 6

ORO -2 -2 -2 -2 -2 ORO -10

S&P T-BOND CRB ORO ARGENTO BRENT TOT

S&P 2 2 2 2 0 S&P 8

T-BOND -2 0 0 2 0 T-BOND 0

CRB -2 0 -2 2 2 CRB 0

ORO -2 0 2 2 2 ORO 4

ARGENTO -2 -2 -2 -2 2 ARGENTO -6

BRENT 0 0 -2 -2 -2 BRENT -6

TABELLA DELLA FORZA RELATIVA INCROCIATA DEI MERCATI AZIONARI

TABELLA DELLA FORZA RELATIVA INCROCIATA DEGLI ASSETS (VALUTA COSTANTE = EURO)

TABELLA DELLA FORZA RELATIVA INCROCIATA DEGLI ASSETS (VALUTA COSTANTE = USD)

http://www.cicliemercati.it/
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Tabella della Forza Relativa – Big Blue Chips Italia

Il ranking delle «Big» Blue Chips italiane resta
totalmente invariato rispetto al mese
precedente confermando che le tendenze
espresse in termini di forza relativa sono
spesso caratterizzate da un buon grado di
persistenza.

I flussi di denaro rimangono stabilmente
concentrati sul settore bancario e sulle utilities

 Unicredit, Intesa ed Enel sono i 3 titoli più
interessanti tra quelli a larga capitalizzazione.

Questo mese proponiamo il grafico
settimanale del ratio tra Ftse Mib e Fca (a lato):
in questo inizio Agosto si sta generando un
potenziale flesso rialzista del Composite
Momentum che fa ipotizzare una prosecuzione
della sottoperformance del titolo rispetto al
listino cautela su Fiat.

MIB ENEL ENI FIAT GENERALI INTESA UNICRED TOT

MIB -2 2 2 0 -2 -2 MIB -2

ENEL 2 2 2 2 2 -2 ENEL 8

ENI -2 -2 -2 -2 -2 -2 ENI -12

FIAT -2 -2 2 -2 -2 -2 FIAT -8

GENERALI 0 -2 2 2 -2 -2 GENERALI -2

INTESA 2 -2 2 2 2 0 INTESA 6

UNICRED 2 2 2 2 2 0 UNICRED 10

TABELLA DELLA FORZA RELATIVA INCROCIATA DELLE BLUE CHIPS ITALIA

http://www.cicliemercati.it/


Mappa dei Cicli

2017 Market Risk Management – www.cicliemercati.it

12

MONTHLY  REPORT  08.2017

APPENDICE
Tabelle di Forza Relativa Stagionalità Tavole di Rating

Tabelle di Forza Relativa – Analisi bottom-up Europa

L’analisi Bottom-Up delle principali Blue Chips europee conferma un quadro positivo
ma con letture in deterioramento rispetto ai mesi precedenti. Il mese di Luglio si è
concluso con una sostanziale lateralità all’interno della quale la nostra metodologia
di analisi mostra un quadro eterogeneo ed interessante.

I settori che mantengono un rating positivo sono circa la metà (5 degli 11 proposti)
con Utilities ed Assicurativi che contengono i titoli «catalizzatori» di flussi di
investimento. In buon recupero anche i titoli legati alle materie prime mentre restano
ancora positivi quelli legati al settore bancario ed ai consumi anticiclici (sezione CS
nella tabella a lato).

Consigliamo di evitare/sottopesare le posizioni sugli altri settori e di utilizzare la
tabella a lato che riassume il peso dei titoli, divisi per settore, e la loro contribuzione
(singola e settoriale). I «Best Pick» sono i titoli con leadership e livello di
contribuzione positivo.

EUROPA - ANALISI BOTTOM-UP DI FR

CICLO TREND RRR EffR

Cicl ici -0.17 0.00 -1.83 -0.04

Anticicl ici 0.75 0.50 1.75 0.05 

Energia -0.25 -0.75 -3.00 -0.09

Ass icurativi 0.40 1.80 4.00 0.08 

Bancari 0.17 1.33 1.83 0.15 

Healthcare 0.83 0.00 -0.67 -0.03

Industria l i 0.40 -0.20 -2.40 -0.06

Tecnologia 0.00 1.00 0.00 -0.01

Materie Prime 0.33 1.67 2.33 0.03 

Telefonici -0.25 0.00 -1.50 -0.02

Uti l i ties 1.60 1.80 4.60 0.05 

Peso sett Contr. Sett. Securi ty Name Volumi Vol  curr adj Vol% CONTRIB Leadership

.EURO STOXX50 0

CD - BMW 1925 1925 1.3% -1.3%

CD - DAIMLER 4033 4033 2.8% -2.8%

CD - FIAT CHRYSLER 3524 3524 2.4% 0.0%

CD - INDITEX 1201 1201 0.8% 0.8%

CD - LVMH 1969 1969 1.3% 1.3%

10.7% -4.0% CD - VOLKSWAGEN 3004 3004 2.1% -2.1%

CS - ANHEUSER 2481 2481 1.7% -1.7%

CS - DANONE 1487 1487 1.0% 1.0%

CS - NESTLE 5982 5255 3.6% 3.6% TOP LEADER

8.0% 4.6% CS - UNILEVER 2424 2424 1.7% 1.7%

E - BP AMOCO 198183 2214 1.5% -1.5%

E - ENI 3507 3507 2.4% -2.4%

E - ROYAL DUTCH 3241 3241 2.2% -2.2%

8.8% -8.8% E - TOTAL 3933 3933 2.7% -2.7%

FA - ALLIANZ 3342 3342 2.3% 2.3% LEADER

FA - AXA 2491 2491 1.7% 1.7%

FA - GENERALI 2875 2875 2.0% 2.0%

FA - MUNICH RE 1343 1343 0.9% 0.9%

8.3% 8.3% FA - ZURICH 2130 2130 1.5% 1.5%

FB - BARCLAYS BANK 135279 1511 1.0% -1.0%

FB - BCO BILBAO 2275 2275 1.6% 1.6%

FB - BCO SANTANDER 3458 3458 2.4% 2.4% LEADER

FB - BNP 3200 3200 2.2% 2.2%

FB - CS GROUP 2639 2319 1.6% -1.6%

FB - DEUTSCHE BANK 3528 3528 2.4% -2.4%

FB - HSBC 241340 2696 1.8% 1.8%

FB - ING GROEP 3037 3037 2.1% 2.1%

FB - INTESA 4530 4530 3.1% 3.1% TOP LEADER

FB - SOCGEN 2679 2679 1.8% 1.8%

FB - UBS 3127 2747 1.9% 1.9%

25.1% 15.1% FB - UNICREDITO 4751 4751 3.2% 3.2% TOP LEADER

H - ASTRAZENECA 196618 2197 1.5% 0.0%

H - BAYER 3400 3400 2.3% 0.0%

H - GLAXO SMITHKLINE 174283 1947 1.3% -1.3%

H - NOVARTIS 6409 5630 3.9% 3.9% TOP LEADER

H - ROCHE GS 5342 4693 3.2% -3.2%

14.4% -2.9% H - SANOFI 3173 3173 2.2% -2.2%

I - ABB 2003 1760 1.2% -1.2%

I - BASF 2936 2936 2.0% -2.0%

I - PHILIPS 1359 1359 0.9% 0.9%

I - SCHNEIDER 1257 1257 0.9% -0.9%

7.7% -5.9% I - SIEMENS 3968 3968 2.7% -2.7%

IT - NOKIA 1299 1299 0.9% 0.9%

2.7% -0.9% IT - SAP AG STAMM 2655 2655 1.8% -1.8%

M - ARCELOR MITTAL 2000 2000 1.4% 0.0%

M - BILLITON 151028 1687 1.2% 1.2%

4.0% 2.7% M - RIO TINTO 196032 2190 1.5% 1.5%

T - DEUTSCHE TEL 2192 2192 1.5% -1.5%

T - ORANGE 1353 1353 0.9% -0.9%

T - TELEFONICA 1903 1903 1.3% -1.3%

5.3% -2.2% T - VODAFONE 204755 2288 1.6% 1.6%

U - E.ON AG 1216 1216 0.8% 0.8%

U - ENEL 2585 2585 1.8% 1.8%

U - ENGIE 1163 1163 0.8% 0.8%

U - IBERDROLA 1411 1411 1.0% 1.0%

4.9% 4.9% U - RWE 859 859 0.6% 0.6%

100.00% TOTALE EUROPA 1630115 146229 11.0%

BIG 10 45 539                 43 384       30% 0%

http://www.cicliemercati.it/
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Tabelle di Forza Relativa – Analisi bottom-up USA

Il quadro bottom-up delle principali azioni Usa evidenzia una situazione
profondamente diversa rispetto a quella di alcuni mesi fa: siamo passati da una
grande concentrazione dei flussi in pochi settori (Tech soprattutto) verso una
positività diffusa ed omogenea quasi ovunque.

Luglio ha portato i principali indici verso nuovi massimi storici (ad eccezione del DJ
Transportation che registra un forte calo per ora solo un campanello d’allarme, da
monitorare).

In questo contesto riteniamo più premiante orientare le scelte di investimento non
tanto su base settoriale quanto direttamente con stock picking di singole società.
Anche in questo caso la tabella a lato può essere un valido supporto che mira ad
individuare i titoli con leadership e contribuzione positiva.

Peso sett Contr. Sett. Securi ty Name Volumi Vol% CONTRIB Leadership

..S&P 500

CD - 21ST CENT FOX A 4185 +0.6% -0.6%

CD - AMAZON 44903 +6.1% 6.1% TOP LEADER

CD - EBAY 5115 +0.7% 0.7%

CD - HOME DEPOT 8812 +1.2% -1.2%

CD - MASTERCARD 5703 +0.8% 0.8%

CD - NETFLIX 14665 +2.0% 2.0%

CD - TESLA MOTORS 15836 +2.1% 2.1%

CD - VISA 12292 +1.7% 1.7%

16.8% 9.9% CD - WALT DISNEY 12778 +1.7% -1.7%

CS - ALTRIA 7018 +1.0% -1.0%

CS - COCA COLA 7862 +1.1% 1.1%

CS - MCDONALDS 6878 +0.9% 0.9%

CS - P&G 11419 +1.5% 1.5%

CS - PEPSICO 6387 +0.9% 0.9%

6.5% 4.6% CS - WAL MART 8496 +1.2% 1.2%

E - CHEVRON 10770 +1.5% -1.5%

E - EXXON MOBIL CP 15063 +2.0% -2.0%

4.4% -4.4% E - SCHLUMBERGER 6920 +0.9% -0.9%

0.7% 0.7% FA - AIG 5236 +0.7% 0.7%

FB - AMEX 4940 +0.7% 0.7%

FB - BOA 35401 +4.8% 4.8% TOP LEADER

FB - CITIGROUP 18062 +2.4% 2.4%

FB - GOLDMAN SACHS 15395 +2.1% -2.1%

FB - JP MORGAN 21219 +2.9% 2.9% LEADER

FB - MS DEAN WITTER 7200 +1.0% 1.0%

16.4% 7.1% FB - WELLS FARGO 18915 +2.6% -2.6%

H - BIOGEN 7689 +1.0% 1.0%

H - GILEAD 10377 +1.4% 1.4%

H - J&J 11759 +1.6% 1.6%

H - MERCK & CO 10606 +1.4% -1.4%

H - ML BIOTECH HLDR 134 +0.0% 0.0%

7.2% 1.0% H - PFIZER 12189 +1.7% -1.7%

I  - BERKSHIRE HAT. 1062 +0.1% 0.1%

I - BOEING 7934 +1.1% 1.1%

I - CATERPILLAR 6233 +0.8% 0.8%

4.0% 0.1% I - GENERAL ELECTRIC 14308 +1.9% -1.9%

IT - ALPHABET 21111 +2.9% 2.9% LEADER

IT - ALTABA 54802 +7.4% -7.4%

IT - APPLE 4723 +0.6% 0.6%

IT - BAIDU 9343 +1.3% 1.3%

IT - CISCO SYSTEMS 38587 +5.2% -5.2%

IT - FACEBOOK 9658 +1.3% 1.3%

IT - IBM 11700 +1.6% -1.6%

IT - INTEL 24296 +3.3% -3.3%

IT - MICROSOFT 38919 +5.3% 5.3% TOP LEADER

IT - NASDAQ 100 30747 +4.2% 4.2% LEADER

IT - NVIDIA CORP 7836 +1.1% 1.1%

IT - ORACLE 8727 +1.2% 1.2%

IT - PRICELINE.COM 11078 +1.5% 1.5%

IT - QUALCOMM 3959 +0.5% -0.5%

38.1% 1.2% IT - TWITTER 5828 +0.8% 0.0%

0.9% 0.9% M - FREEPORT MCMORAN 6551 +0.9% 0.9%

T - AT&T 13825 +1.9% -1.9%

T - COMCAST 10631 +1.4% 1.4%

4.9% -2.0% T - VERIZON COMMS 11615 +1.6% -1.6%

100% tota le 737693 100% 19%

BIG 10 342392.6199 49.8% 7.6%

USA - ANALISI BOTTOM-UP DI FR

CICLO TREND RRR EffR

Cicl ici 1.00 0.89 0.49 0.10 

Anticicl ici 1.17 1.00 0.23 0.05 

Energia -0.67 -1.33 -0.22 -0.04

Ass icurativi 0.00 2.00 0.04 0.01 

Bancari 0.14 1.71 0.36 0.07 

Farmaceutici 1.17 0.83 0.05 0.01 

Industria l i 0.25 1.00 0.01 0.00 

Tecnologia 0.67 0.67 0.06 0.01 

Materie Prime 0.00 2.00 0.04 0.01 

TLC -0.33 -0.33 -0.10 -0.02

http://www.cicliemercati.it/
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Tabelle di Forza Relativa – BRIC+Giappone

In queste tabelle vengono messi a confronto i BRIC ed il Giappone, tutti a valuta costante replicabili attraverso gli ETF.

I Bric sono i mercati che sembrano aver miglior potenziale in questa fase e le tabelle esprimono indicazioni di forza in modo molto chiaro: l’output
operativo è quello di prediligere i mercati asiatici.

L’India è in continua ascesa dal Dicembre scorso (in un trend rialzista ogni correzione si conferma occasione di acquisto). La Cina (Shanghai
Composite) è in forte recupero da Maggio ed è in fase di test dei massimi del 2017. Il Giappone negli ultimi due mesi sta attraversando una fase di
lateralità a ridosso dei massimi. Evitare/sottopesare il Brasile, comunque in parziale ripresa, e la Russia il cui recupero passa a nostro avviso da una
risalita del Petrolio.

BRA RUSSIA INDIA CINA GIAPPONE TOT

BRA 0 0 -2 -2 BRASILE -4

RUSSIA 0 -2 -2 -2 RUSSIA -6

INDIA 0 2 0 0 INDIA 2

CINA 2 2 0 0 CINA 4

GIAPPONE 2 2 0 0 GIAPPONE 4

BRA RUSSIA INDIA CINA GIAPPONE TOT

BRA 0 0 0 -2 BRA -2

RUSSIA 0 0 0 0 RUSSIA 0

INDIA 0 0 2 0 INDIA 2

CINA 0 0 -2 0 CINA -2

GIAPPONE 2 0 0 0 GIAPPONE 2

TABELLA DELLA FORZA RELATIVA INCROCIATA DEI BRIC+JAP MT

TABELLA DELLA FORZA RELATIVA INCROCIATA DEI BRIC+JAP LT
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Alcuni dati concreti sulla volatilità (VIX) e sui cali della borsa USA
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STAGIONALITÀ VIX  - Media delle variazioni 
mensili 1990-2016 
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N° mesi con crash, 1990-2016
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N° mesi con correzioni significative, 1990-2016

Gli inidici azionari, seppur con un comportamento eterogeneo, superano Luglio senza incorrere in alcun tipo di correzione significativa: i principali
indici Usa aggiornano i massimi storici sebbene questo movimento vada necessariamente valutato anche alla luce della debolezza dell’Usd.
Agosto e Settembre rappresentano, da un punto di vista prettamente stagionale, la coppia di mesi statisticamente più pericolosa, pertanto non è da
escludere che, in caso di correzioni, queste possano portare ad un incremento della volatilità al quale non siamo più abituati da tempo. Il
superamento di questo bimestre senza cali, vista anche la prolungata fase rialzista in atto sui mercati azionari, andrebbe comunque inteso come un
elemento di forza strutturale dell’equity.
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Seasonal Risk Index

Abbiamo condensato i dati sulla volatilita’ dal 1990 in un seasonal risk index, che visualizza il coefficiente di rischio statistico
di ogni mese. Ribadiamo che il bimestre Agosto-Settembre è il periodo dell’anno in cui sono maggiori le probabilità di volatilità
in aumento, salvo poi decrescere nuovamente nell’ultimo trimestre dell’anno.

GEN  ; 2 
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APR; 1 

MAG; 4 
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AGO; 9 
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NOV; 3 
DIC; 1 

SEASONAL RISK INDEX
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SEASONAL RISK INDEX
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Proiezioni basate sull’andamento degli ultimi decenni
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STAGIONALITÀ S&P500 - Media delle variazioni mensili 1928-2016 

Nelle seguenti pagine proponiamo le analisi statistiche dei principali asset di riferimento, in base alle relative medie di rendimento
storiche. I grafici mostrano le medie delle variazioni mensili e i pattern stagionali nell’arco di un anno. Questa tipologia di analisi è efficace
nel confrontare i movimenti di mercato attuali rispetto le loro medie stagionali, verificandone correlazioni e divergenze.
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STAGIONALITÀ S&P500 – Pattern stagionale basato sulle 
variazioni mensili
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STAGIONALITÀ DAX - Media delle variazioni mensili 1959-2016 
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STAGIONALITÀ DAX – Pattern stagionale basato sulle 
variazioni mensili
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Proiezioni basate sull’andamento degli ultimi decenni
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STAGIONALITÀ BRENT OIL - Media delle variazioni mensili 1988-2016 

-2.00%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

GEN FEB MAR APR MAG GIU LUG AGO SET OTT NOV DIC

STAGIONALITÀ BRENT OIL - Pattern stagionale basato sulle 
variazioni mensili
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STAGIONALITÀ EUR/USD - Media delle variazioni mensili 1985-2016 
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STAGIONALITÀ EUR/USD - Pattern stagionale basato sulle 
variazioni mensili
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Proiezioni basate sull’andamento degli ultimi decenni
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STAGIONALITÀ T-NOTE 10y - Media delle variazioni mensili 1977-2016 
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STAGIONALITÀ T-NOTE 10y - Pattern stagionale basato sulle 
variazioni mensili
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STAGIONALITÀ BUND - Media delle variazioni mensili 1988-2016 
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STAGIONALITÀ BUND - Pattern stagionale basato sulle 
variazioni mensili
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Proiezioni basate sull’andamento degli ultimi decenni – S&P500
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STAGIONALITÀ S&P500 - Pattern biennale basato sulle variazioni mensili 
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Proiezioni basate sull’andamento degli ultimi decenni – DAX
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STAGIONALITÀ DAX- Pattern biennale basato sulle variazioni mensili 
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Proiezioni basate sull’andamento degli ultimi decenni – FTSE MIB
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STAGIONALITÀ FTSEMIB - Pattern biennale basato sulle variazioni mensili 
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Commento automatico dei titoli in base al Rating RRR – Spiegazione e utilizzo

Le pagine seguenti contengono la foto dei mercati al momento della pubblicazione del report.

Vengono analizzati tutti i principali mercati e diversi panieri di titoli tra quelli di maggiore interesse. Ogni categoria viene classificata in base
al Reward/Risk Rating (RRR), algoritmo proprietario che esprime uno stato di profittabilità di ogni singolo asset ottenuto dalla valutazione di
diversi elementi.
Gli aggregati e i benchmark per la forza relativa sono gli stessi usati nelle Tabelle Operative.

La scala va da -5 ( trend al ribasso, posizione ciclica negativa e bassa forza relativa vs benchmark) a 5 ( trend al rialzo, posizione
ciclica favorevole ed elevata forza relativa vs benchmark).

A fianco il commento, del tutto automatizzato, identifica la tendenza primaria e suggerisce una strategia operativa per ogni singolo asset.

A complemento sono riportati anche indicatori tecnici che evidenziano situazioni di eccesso (ipercomprato ed ipervenduto) sui vari
strumenti.

Lo scopo è quello di permettere a investitori/gestori di visualizzare a colpo d’occhio gli elementi (indici, settori, titoli ecc.) da
sovrappesare/sottopesare rispetto a un benchmark o da selezionare per eventuali nuove posizioni.

Per i livelli di cambiamento/conferma del trend mensile si rimanda alle Tabelle Operative pubblicate sul sito e per quelli settimanali alla
NTS. Nel caso in cui le valutazioni automatiche di Rating divergano da quelle riportate nelle Tabelle Operative sono da considerarsi valide
quelle proposte nella presente Appendice in quanto elaborate su una base dati con aggiornamenti più recenti.
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Commento automatico dei titoli in base al Rating RRR – Tavola riepilogativa 
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Commento automatico dei titoli in base al Rating RRR – Indici Fideuram (Forza vs Az. Int. e Flessibili) 
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Commento automatico in base al Rating RRR – Indici azionari (Forza vs S&P500)
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Commento automatico in base al Rating RRR – Tassi e Bonds (Forza vs EMTS Global)
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Commento automatico in base al Rating RRR – Commodities (Forza vs CRB Index) 
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Commento automatico in base al Rating RRR – Valute 

http://www.cicliemercati.it/


Mappa dei Cicli

2017 Market Risk Management – www.cicliemercati.it

30

MONTHLY  REPORT  08.2017

APPENDICE
Tabelle di Forza Relativa Stagionalità Tavole di Rating

Commento automatico in base al Rating RRR – ETF Azionari (Forza vs MSCI World) 
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Commento automatico in base al Rating RRR – ETF Settoriali (Forza vs MSCI Europe) 
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Commento automatico in base al Rating RRR – Italia MIB40 (Forza vs FTSE MIB) 

http://www.cicliemercati.it/


Mappa dei Cicli

2017 Market Risk Management – www.cicliemercati.it

33

MONTHLY  REPORT  08.2017

APPENDICE
Tabelle di Forza Relativa Stagionalità Tavole di Rating

Commento automatico in base al Rating RRR – Italia Midcap (Forza vs MIDEX) 
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Commento automatico in base al Rating RRR – Italia Small Cap (Forza vs MIDEX) 
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Commento automatico in base al Rating RRR – Blue Chips Europa (Forza vs ES50) 
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Commento automatico in base al Rating RRR – Blue Chips Svizzera (Forza vs SMI) 
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Commento automatico in base al Rating RRR – Blue Chips Usa (Forza vs S&P 500) 
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4.inviare, trasmettere o facilitare la trasmissione di affermazioni intenzionalmente false o fuorvianti, o utilizzare tali informazioni allo scopo di influenzare il mercato di qualsiasi titolo;
5.inviare, trasmettere o diventare i destinatari di pubblicità non richiesta, materiale promozionale o altre forme di sollecitazione;
6.offrire, vendere o acquistare qualsiasi titolo quotato o non quotato;
7.violare qualsiasi legge locale, nazionale o internazionale o accordo internazionale, inclusi i regolamenti definiti da istituzioni quali CONSOB e Banca d’Italia;
8.violare qualsiasi disposto di un organo ufficiale di controllo dei mercati in Italia e all’estero.

Tracciabilità e redistribuzione
MRM è in grado e si riserva in particolare il diritto di tracciare informazioni sull’indirizzo IP dell’utente, sul dominio, sul tipo di computer e browser utilizzato nonchè sulle pagine che l’utente è solito consultare (compreso l’utilizzo di web beacon o altre tecnologie
equivalenti). MRM raccoglie tali informazioni al fine di amministrare e migliorare il proprio sistema ma soprattutto di evitare qualunque tipo di redistribuzione dei propri prodotti e di proteggere i dati sensibili dell’utente ai fini dell’accesso ai prodotti stessi (username,
password). L’utente concorda sul fatto di poter essere ritenuto responsabile per ogni affermazione fatta, atti e omissioni che accadano grazie all’uso della iscrizione o password, e di non rivelare mai la password che è stata assegnata. L’utente accetta che MRM possa in
ogni momento porre fine alla sua iscrizione senza alcun preavviso, nel caso fosse constatata la violazione di una qualunque prescrizione del presente regolamento.
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