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SINTESI DELLA POSIZIONE CICLICA DEI MERCATI AZIONARI

Discoverdeciclicoe di trendquasicompleto,fattaeccezioneperqualche

incertezzasul momentummensile. Questoè un quadroultrabullish,

prescindendodallemotivazioniche lo inducono. Lôunicoappelloa non

abbassarela guardiavienedallaUNIVOCITAõdi questoquadro(vedile

percentualidi trendma ancheanchepag. successiva!),chechiamaa

nostroavvisola necessitàdi unaconfermasualcuniindicatorimacroper

evitaredi diventareuna classica«trappola di compicenza». Tema

delicatissimoe conmillerisvolti. Sino a che la strutturadi MT+LTsi

mantienesupportiva,dal nostropuntodi vista ogni correzionenon

potràcheesserevalutatacomeopportunitàdi acquistoin direzione

deltrendprimarioĄ puntoTop(3) dellasequenzaquadriennale.

SNAPSHOT
Economie

BarometroUSA RALLENTAMENTO 0(prec.: 0) =

BarometroEU RALLENTAMENTO -4(prec.: -4) =

BarometroGlobale RALLENTAMENTO -2 (prec.: -2) =
Mercati azionari eFR vs MSCI WORLD Trend Forza Rel.

USA Rialzo Neutrale r

Europa Rialzo Debole r

Italia Rialzo Trainante r

Asia Rialzo Debole r

EMG Rialzo Debole r

BRIC Rialzo Debole r

Indicatori

SpreadITA-GER Ribassoƿin recuperodaiminimi q

Volatilità (VIXe VSTOXX) TradingRangeƿversoi minimiefmmǃboop=

CRISISindicator OFF

Levafinanziaria USA Trendin contrazione q

Forzarelativaaree Italia

Forzarelativasettori EUR Auto-Retail

Rapporto Borse/Bonds

USEquity/Bondratio Rialzo r

EUEquity/Bondratio Neutrale =

ITAEquity/Bondratio Rialzo r

EMGEquity/Bondratio Neutrale =

Reddito fisso

GovernativiUSA(T-Bond10y Future) Faselaterale =

GovernativiEU(Bund10y Future) Correzione/Inversione q

GovernativiITA(BTP10y Future) Correzione/Inversione =

HighYield RialzoEURƿNeutraleUS q

EmergingMarketsBonds Faselaterale =

Valute

EUR/USD Neutrale =

USD/JPY NeutraleƿR109areaƿS107area =

Commodities

Brent In faselateraleƿR69Ą73-76-S58-56 =

Gold Neutrale =

Silver Neutrale-R18.75ƿS16.90 =
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...MOSCOW RTS
betf.ISH USD TRBOND 7-10

.LYX DAX
betf.ISH IBOXX EUR HY

.....EURO STOXX50
.LYX MIB

....NASDAQ 100
...TOKYO NIKKEI 225

.ISH MSCI JAP HED
....DAX

....STOXX 600
....MIDEX (Midcap ITA)

.LYX MSCI EUROPE
betf.LYX EMG MKT LIQ SOV $

..PHLX GOLD&SILVER
....CAC 40

.....S&P500
....DOW JONES TR
.LYX NASDAQ 100

betf.LYX BTP 10Y MTS
.AMU ESTOXX50 EUR

.....FTSEMIB40
.LYX MSCI USA

.ISH MSCI WOR HED
....DOW JONES IND

.ISH S&P 500 HED

...SENSEX (INDIA)
betf.LYX EMTS CORP BOND A

betf.ISH HY CORP $
c..ORO cash

c.ETFS PH GOLD
.LYX MSCI EMG MKTS

b.10Y US T-NOTE fut
b.10y BTP fut
...BOVESPA

....SMI
.LYX MSCI ASIA ex JP

betf.ISH USD TRBOND 1-3
betf.LYX EMTS GL BOND

betf.LYX EMTS 5-7Y GR
betf.ISH EURO CORP BOND

c.ETFS CRB INDEX
c.ETFS PH SILVER
.LYX MSCI LAT AM
c..ARGENTO cash

.ISH FTSE BRIC 50
b.10Y BUND fut

c.ETFS BRENT OIL
....FTSE 100
c..BRENT fut

c.ETFS COPPER
c..RAME cash

...SHANGHAI COMP
c..CRB INDEX cash
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I mercatiazionarisonoin unafaseToroo in unafaseOrso?

SonoperlamaggiorparteinunafaseTorodalpuntodivistatecnicoe ciclicomentresonoinunafasemoltoincertadalpuntodi

vistamacroeconomico. MancaancoracomeconfermaindiversicasiunaprevalenzadeltrenddiMLTdelleborsesuibond.

Il rialzoattualevavistocomel'iniziodi unnuovociclo?

Noè unacodadelcicloiniziatonegliUSAnel2009e in Europanel2012. NegliUsaquestoè il ciclopiùlungodi sempre. Dal

1980adoggi,i cicliprecedentisisonoconclusia causadierroridellapoliticamonetariao dieventitraumaticiesogenirealmente

imprevistidaimercati(«blackswan»).

I mercatiazionarisonoin unaposizionesimileaquellacheprovocòi grandicalidel2000-2003edel2007-2009?

Dalpuntodivistatecnicoe ciclicoassolutamenteno. Dalpuntodivistamacroe daquellodellosviluppodellalevafinanziariae

quindidellaspeculazioneil discorsoè diverso. Tuttaviariteniamochecalidi quelleproporzionie duratanonsianoripetibiliin

questocontesto.

Finoaquandopuòsalireil mercatoazionarioin questafase?

Dipenderàdallaevoluzionediunaseriedi fattori. Moltiindicisonovicinia resistenzeimportanti. L'unicoelementocheabbiamo

perdefinireuntargettemporalevienedalnostrocicloquadriennale,chesistamuovendodalpunto2 (minimo)alpunto3, untop

cheneiciclipassatièsemprecadutotrainiziodicembreemaggio,conunpuntofocaletrafebbraioemarzo.

Esistonorischitecniciperi mercatiazionarisulbreve?

EsisteunIpercomperatodiffusochepotrebbeportarea unanormalefasedistallolateraletraadessoe fineanno. Mapesanoin

positivoil quadrotecnicocomplessivo,lôassenzadialternative,lastagionalitàe il ritardodimercatiimportanti(BRIC,EMG).

Qualeè il segnaleattraversocui si potràriconoscerecheèstatosegnatoil punto3delcicloquadriennale?

Larotturadapartedeiprincipaliindiciazionaridelminimodelmeseprecedente.

Cosadobbiamoaspettarcidall'oro?

Dipenderàdaquia fine2020dallatenutadelsupportodi1440area. Seci fosseneiprossimimesiunritornoalrialzodelnostro

modellomensile(attualmenteneutrale)l'oropotràfacilmentearrivarenel2020versoi 1600/1700USD.

Il dollaroèancoraunbuoninvestimento?

Il dollarovienedalsuoannomenovolatiledi semprecontromoltevaluteeuropee. Questopuòessereil segnodi unavolontà

globaledi non crearetensionisui cambi,oppurepotrebbeesseresemplicementela calmaprimadi un 2020di volatilità

maggiore. Propendiamoperlasecondaipotesi. Il nostroprimopuntodicontrolloversol'altoperil cambioEur/USDè1.1180.

Il grandeproblemadi tutti gli investitoriè il redditofisso. Esisterànel2020qualcosadi interessante?

Alcuniassetsonoprofondamentea rischiosiain terminidi ritornoassolutocheinterminidiprezzomacisonoalcunesacchedi

valorechesistannocreandoe chepotrebberoportarenel2020a buoneoccasionidi investimentoancheinquestosettore. Per

oracomunquedeveprevalerelacautela.

Q&A ðFAST SESSION
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MAPPA TREND/MOMENTUM DEI PRINCIPALI MERCATI

QUESTIONE APERTA: i mercati azionari stanno anticipando 

una riaccelerazione di consumi e economia oppure sono 

spinti al rialzo semplicemente da una «domanda forzata» 

proveniente dalla liquidità che esce da cash e obbligazioni?

QUESTASETTIMANAVIPROPONIAMOUNCONFRONTOINTERESSANTETRALA

ATTUALEPOSIZIONEDELLA MAPPATREND/MOMENTUMDELLE BORSEE

QUELLADELLAPRIMASETTIMANADIGENNAIO2019(minimoĄinversione).

A fiancoe sopravedeteil quadrodi quelmomento: completamentenegativo,tanto

quantoquellodi adessoè completamentepositivo. Il sensodi questoparagoneè

scrittoognisettimanain fondoaquestapagina:

Le posizioni di ECCESSO(+8 e -8) quasi semprecorrispondonoalle fasi di

sviluppoacclaratodi un trendchesi accompagnanoallacapitolazionedellaparte

avversa e che pertanto, una volta concluse, sono seguite da correzioni,

consolidamentio in casiestremiinversioniICõ¯tuttaviaunadifferenzasostanziale:

i minimisonoEVENTI,i massimiPROCESSI: quindiperoraquestoè un semplice

INVITOA NONABBASSARELAGUARDIAĄ vediultimoWEBCASTaproposito.
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MIB S&P DAX ES50 Nikkei ASIA EMG BUND ORO EURUSD

BIG PICTURE (somma delle posizioni LT+MT)

RIALZO EUFORICO - BOOM

RIALZO PIENO

RIALZO CONTRASTATO
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RIBASSO CONTRASTATO

RIBASSO PIENO

CRASH - PANICO
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MIB S&P DAX ES50 Nikkei ASIA EMG BUND ORO EURUSD

TACTICAL PICTURE (somma delle posizioni MT+BT)

RIALZO EUFORICO - BOOM

RIALZO PIENO

RIALZO CONTRASTATO
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RIBASSO CONTRASTATO

RIBASSO PIENO

CRASH - PANICO

MIB S&P DAX ES50 Nikkei ASIA EMG BUND ORO EURUSD
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CM Tm Tm Tm Tm Tm Tm Tm Adv Adv Up

TREND S S S S S S S L L L

CM Down Tm Tm Tm Tm Tm Tm Down Adv Adv
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LEGGETE ATTENTAMENTE LA PARTE 

INFERIORE DELLA PAGINA
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IMPORTANTEïil graficodiseguito(ISHARESMSCIWORLDHEDGED)vieneusatocomeproxydellamediadegliindiciazionarimondiali,perpotervalutarelatabellain

altoe laposizioneciclicaattraversounesempioconcreto. InquestomodolôutentepotràancheverificarelôeffettosuiprezzidellaSINCRONIA/ASINCRONIAtrai varicicli

(es.:quandosonotuttialribasso/rialzooquandosonoinopposizione).

SINTESI DELLA POSIZIONE CICLICA DEI MERCATI AZIONARI

CICLO DI LUNGO TERMINE

CICLO DI MEDIO TERMINE

CICLO DI BREVE TERMINE

LA SPINTA RIALZISTA (DI+, LINEA BLU) TORNA A 

SUPERARE QUELLA RIBASSISTA (DI-, LINEA ROSSA). LA 

FORZA DIREZIONALE COMPLESSIVA (MISURATA DALLõADX, 

LINEA NERA) RESTA SCHIACCIATA SU LIVELLI MOLTO 

RIDOTTI ĄUN NUOVO MOVIMENTO PRIMARIO NECESSITA 

DI UNA CONFERMA ANCHE IN QUESTO SENSO. 

In BLU - Segnali automatici di 

BUY ON DIPS Ą ripresa del rialzo in 

un UPTREND o correzione rialzista 

imminente in un DOWNTREND

In ROSSO - Segnali automatici di 

TAKE PROFITĄ possibile o 

imminente stabilizzazione / 

correzione ribassista dei mercati

NUOVO TENTATIVO DI 

STABILIZZAZIONE/FLESSO RIALZISTA 

SUL CICLO DI MEDIO TERMINE

SUPPORTO rappresentato 

dalla media blu.
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FAANG e 7G: chiave di interpretazione del mercato leader (USA) e del ciclo economico

Cosa sono i FAANG ïSono cinque tra i titoli più trattati della borsa USA e sono tutti collegati a tecnologia, commercio online e social media: Facebook ï

AppleïAmazonïNetflixïGoogle (Alphabet)ïA questi aggiungiamo nella nostra analisi Microsoft e NVIDIA per i loro volumi reali. Questi titoli sono i nostri

«7G». Perché analizzarli ïPer i loro fortissimo impatto voumetrico e psicologico sul mercato USA ïPerché sono fortemente pesati in moltissimi ETF di ogni

genere (peasi ïindici ïsettoriali ïtematici) ïPerché dal loro comportamento singolo e collettivo dipende buona parte della sorte del mercato azionario

leaderïPerché saranno loro a dirci se gli USA davvero cadranno in recessione o se si riprenderanno e se (e fino a quando) il ciclo iniziato nel 2009

continuerà.

Quadro tecnico

Quadro ciclico

Settimanastabileper il nostroFAANGIndex* che continuaad

oscillarea strettocontattocon la mediaveloce(lineanerasul

grafico): oraèa2202.

La faserestadelicatacon iòtriggeróoperativiinvariatirispetto

a quelli indicatinellescorsesettimane: al rialzo la resistenza

continuaad essererappresentatadallõarea2400punti (livello

da cui è partito lõultimoswing ribassistaĄ un nuovo

superamentoallontanerebbeil rischiodelbubblesetup)mentre

al ribassoil punto di controllo ormai definitoè 2021(ultimo

minimorelativo).

Continuaanchela fasedi decouplingdi forzarelativatra i titoli

tecnologici(alrialzo)equellilegatiaiconsumi(short).

Appleè alle stelle,con targettpotenziale2020a 280-300USD;

Netflixstaseguendoallaperfezioneil «BUBBLEPATTERN»edè

oravicinaalpuntodirotturadelprecedenteminimorelativo.

* Ricordiamochesi trattadi unamedianonponderatadellevariazionipercentuali

dei5 titolichelocompongono.

All Rights Reserved © Market Risk Management srl

2021.07

2202.35

0.00

250.00

500.00

750.00

1000.00

1250.00

1500.00

1750.00

2000.00

2250.00

2500.00

2750.00

0
7

/1
0

0
1
/1

1

0
7

/1
1

0
1

/1
2

0
7

/1
2

0
1

/1
3

0
7

/1
3

0
1

/1
4

0
7

/1
4

0
1
/1

5

0
7

/1
5

0
1

/1
6

0
7

/1
6

0
1

/1
7

0
7

/1
7

0
1

/1
8

0
7

/1
8

0
1

/1
9

0
7

/1
9

0
1

/2
0

FAANG 2010-2019

FAANG 40 Per. media mobile (FAANG) 10 Per. media mobile (FAANG)

Indice FAANG: consolidamento laterale o bolla? Partita ancora aperta
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Sentiment Spread e Market Barometer

PANICO

PESSIMISMO

NEUTRALITA'

OTTIMISMO

COMPIACENZA

MARKET BAROMETER EU: 
OTTIMISMO

PANICO

PESSIMISMO

NEUTRALITA'

OTTIMISMO

COMPIACENZA

MARKET BAROMETER USA: 
OTTIMISMO

I due grafici rappresentanoi nostri consuetimodellidi volatilità,ottenutidividendogli indici principali(S&P500e Eurostoxx50) per i rispettivi indici di

volatilità(VIXeVSTOXX). I segnaliin bassosonoAUTOMATICIesonoriferitiaeccessinegativi(PANICO)identificatidaunnostroalgoritmo.

Proseguela fasedi rialzodei mercatiazionariche si portanoa nuovi massimiannuali. I nostri MarketBarometersono da settimanetra OTTIMISMOe

COMPIACENZA,ormaimoltovicina. Vacomunquenotatoche le letturedi PANICOsonoindicatori«contrarian»moltopiù precisie quindioperativamente

efficaciesignificativirispettoallefasidi compiacenza,chepossonoperdurarediversotempoprimadi portarea uncontromovimento(correzioneal ribassoo

inversione).
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Settori EURO, ETF azionari e titoli del FTSE MIB ðRRR (Reward/Risk Rating)

Sintesi brutale e livelli chiave

Mercato STRATEGIA - Investitore ðCosa fare TATTICA - Trader ðCosa fare

Borsaitaliana ¸ Mantenere LONG- STOPSOTTO22934

Borseeuropee ¸ Mantenere DAX- LONG- STOPSOTTO12961

BorseUSA ¸ Mantenere LONG- STOPSOTTO3065

AzionariEmergenti ¸ Mantenere ---

BRIC ¸ Mantenere ---

Governativieuropei ¸ Chiudere/attendere ---

GovernativiUSA ¸ Chiudere/attendere ---

HighYieldeuropei ¸ Mantenere-massimaattenzioneallostop(102.41IHYG) ---

HighYieldUSA ¸ Chiudere/attendere ---

ObbligazionariEmergenti ¸ Mantenere-massimaattenzioneallostop(88.24EMKTB) ---

OroinUSD ¸ Chiudere/attendere ---

Euro/Dollaro ¸ Chiudere/attendere ---

-6 -4 -2 0 2 4 6

LYX FTSE MIB

LYX DAX

.LYX MS EURO RealEstate

ISH MSCI JAP HED

LYX FTSE ITA MIDCAP

ISH SP500

LYX NASDAQ 100

LYX MS WORLD RealEstate

ISH MSCI WORLD

LYX MS USA RealEstate

LYX WORLD WATER

LYX RUSSIA

LYX MSCI EUROPE

LYX DJ INDEX

LYX MSCI USA

ISH DJ SX50

ISH DJ ESX50

LYX MSCI KOREA

INV NASDAQ BIOTECH

DB CHINA CSI 300

ISH S&P 500 HED

ISH MSCI KOREA

LYX MSCI EMG MKTS

.LYX MSCI EUR Small Cap

DAXGLOBAL GOLD MINING

LYX MSCI ASIA ex JP

ISH MSCI EM MKTS

ISH MSCI FAR EAST

ISH FTSE100

ISH MSCI BRAZIL

LYX TURKEY

LYX MSCI LAT AM

ISH FTSE BRIC 50

LYX MSCI INDIA

LYX FTSE MIB SHORT

LYX CHINA ENTERPRISE

LYX HONG KONG

LYX EAST EUROPE

ETF Azionari - RRR
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.LYX DJSX600 Auto

.LYX DJSX600 Retail

.LYX DJSX600 Utilities

.LYX DJSX600 Ins

.LYX DJSX600 Chem

.LYX DJSX600 Constr

.LYX DJSX600 Telecom

.LYX DJSX600 Tech

.LYX DJSX600 Ind

.LYX DJSX600 Fin

.LYX DJSX600 Health

.LYX DJSX600 PersHome

.LYX DJSX600 Banks

.LYX DJSX600 Food

.LYX DJSX600 Oil

.LYX DJSX600 BasRes

ETF settoriali LYXOR DJS600 - RRR
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.BPER BANCA

.INTESA SANPAOLO

.MEDIOBANCA

.UNICREDITO

.UNIPOL-SAI

.BUZZI UNICEM

.CNH INDUSTRIAL

.GENERALI

.STMICRO

.UNIPOL

.AZIMUT

.DIASORIN

.EXOR

.FCA

.LEONARDO

..FTSEMIB40

.A2A

.BANCO BPM

.HERA

.POSTE ITALIANE

.AMPLIFON

.FINECOBANK

.SNAM RETE GAS

.UBI BANCA

.FERRARI

.PRYSMIAN

.ENEL

.ITALGAS

.SAIPEM

.RECORDATI

.TELECOM ITALIA

.TERNA

.ATLANTIA

.NEXI

.MONCLER

.PIRELLI & C

.CAMPARI

.ENI

.FERRAGAMO

.JUVENTUS FC

.TENARIS

FTSE MIB - RRR
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Quadro riepilogativo dei Portafogli Modello

Nessunavariazionedi allocazionerispettoallasettimanaprecedente. I segnalidi stoppiùvicini restanoquellisuHighYield(Euro)e EMGB.
NB-Peri dettaglisuiPMconsultaremǃbsfbappositadelsito (AREARISERVATAĄ PORTAFOGLIMODELLO).

Strategia equiponderata(Portfolio MIX) - Riepilogo


