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SINTESI DELLA POSIZIONE CICLICA DEI MERCATI AZIONARI

Brutta chiusura di settimana, che innesca un rigiro in negativo del breve
termine, sia a livello ciclico che di trend (47.3% SHORT vs 21.8% LONG).
I mercati più a rischio, dal punto di vista ciclico, sono quelli che sono stati
sottoperformanti finora: Asia, EMG e Bric.
Gli Usa, come sempre quando i mercati sono sotto tensione, sono l’area
più resiliente.

Nelle pagine seguenti viene esaminata la situazione della volatilità, della
stagionalità e della ciclicità (attraverso il FORECASTER).

Su tutti i mercati azionari, nel frattempo, la media del rating reward/risk
RRR prosegue la sua decrescita.

SNAPSHOT
Barometro economico (range: 

+12/-12)
Trend/commenti

Barometro USA ESPANSIONE 7 (prec.:2) r

Barometro EU ESPANSIONE 7 (prec.:0) r

Barometro Globale ESPANSIONE 7 (prec.:1) r

Mercati azionari e FR vs MSCI 
WORLD

Trend del mercato Forza Relativa

USA (S&P500) Rialzo Trainante r

Europa Rialzo Molto debole q

Italia Rialzo Forte r

Asia Rialzo Molto debole q

EMG Rialzo Molto debole q

BRIC Neutrale Molto debole q

Indicatori

Spread ITA-GER Rialzo r

Volatilità (VIX e VSTOXX) In forte rialzo r

CRISIS Indicator OFF

Leva finanziaria USA Sui record storici r

Forza relativa aree Usa (Nasdaq)

Forza relativa settori EUR Utilities – Pers. Home

Rapporto Borse/Bonds

US Equity/Bond ratio Rialzo r

EU Equity/Bond ratio Rialzo r

ITA Equity/Bond ratio Rialzo r

ASIA Equity/Bond ratio Rialzo r

Reddito fisso

Governativi USA (T-Bond 10y
Future)

Ribasso q

Governativi EU (Bund 10y Future) Ribasso q

Governativi ITA (BTP 10y Future) Ribasso q

High Yield Rialzo USD, ribasso EUR =

Emerging Markets Bonds Rialzo r

Valute

EUR/USD Ribasso – R. 1.1525/1.1555 - S. 1.11/1.1020 q

USD/JPY Rialzo - S. 112/111 – R. 115.40→ 116.40 r

Commodities

Brent Neutro Rialzo – R. 80 - S. 70.40/69 r

Gold Neutrale – R.1830/1850 - S.1750/1705 =
Silver Neutrale – R. 24 → 25.50 – S. 23/22.55 =
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BORSE#VOLATILITA’ - Gli indici azionari verso una fase di PANICO – Cosa controllare – Cosa fare

• Il calo dell’ultima settimana ha fatto esplodere la volatilità, che era a livelli molto bassi.
• Questo ha portato i SENTIMENT SPREAD (S&P:VIX e EUROSTOXX50:VSTOXX) verso letture di PANICO → sotto le medie inferiori del

FASCIO DI MEDIE (per visualizzare questi grafici: https://www.cicliemercati.it/area-riservata/motore-grafico → MARKET SPREAD →

Indicatori proprietari FASCIO DI MEDIE e TRIGGER)

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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• Il VOLATILITY INDEX (a
fianco), formato dalla
somma tra VIX e VSTOXX, è
balzato sopra la media
rossa alta come aveva fatto
negli ultimi anni solo nella
crisi COVID.

• Da un lato, queste sono
tutte indicazioni del fatto
che il sentiment e la paura
sono balzate molto in
fretta, forse troppo: ma
questa è una valutazione
che potrà essere
confermata solo al
momento del rientro di
tutti questi spread nella
loro «comfort zone»,
segnale che possiamo
considerare come BUY-ON-
DIPS tattico.

COSA CONTROLLARE
• Utilizzare il MOTORE GRAFICO per verificare quando si verificherà il rientro di tutti gli indicatori nel FASCIO DI MEDIE e quando si

verificherà il flesso verso l’alto del TRIGGER (che è sotto 25 solo sul SS USA). La verifica va fatta in chiusura di settimana.

COSA FARE
• A segnale avvenuto (verrete comunque avvisati via TELEGRAM e/o sulla NTS), possono essere aperte posizioni TATTICHE per sfruttare

un rimbalzo, esclusivamente sugli indici efficienti, forti, liquidi, come S&P500 e MSCI WORLD.
• Non anticipare il segnale: il perdurare della correzione in condizioni di volatilità elevata anche solo per una o due settimane potrebbe

portare gli indici considerevolmente più in basso.
• Al momento, riteniamo più probabile lo scenario di una tipica correzione di fine Novembre-inizio Dicembre (che quindi si risolverà in

una BUY OPPORTUNITY) che non quello di una inversione strategica. Lasciamo comunque ai modelli le indicazioni operative.

https://www.cicliemercati.it/area-riservata/motore-grafico


BORSE#STAGIONALITA’ BIMESTRALE S&P500 - Bimestre Dicembre/Gennaio – Statistiche dal 1994

STRATEGIA STAGIONALE BIMESTRALE

STEP #1 – Acquistare all’apertura della prima seduta di Dicembre
STEP #2 – Vendere all’apertura della prima seduta di Febbraio

• La statistica stagionale di questo bimestre è POSITIVA (prevalentemente grazie
a Dicembre) MA INFERIORE ALLA MEDIA.

• La performance media CAGR dal 1994 è +2.61% ed è positiva in 18 casi su 27.
• Alla chiusura di venerdì (ma va atteso l’ultimo dato del mese), se la performance

media fosse ripetuta, lo S&P avrebbe un target di fine Gennaio a 4720 ca.
• Il bimestre Dicembre-Gennaio si colloca in posizione #7 tra le 12 possibili

combinazioni.
• Il bimestre successivo (Gen-Feb) ha una performance storica nettamente

inferiore alla media (→ CAGR +1.05% vs CAGR medio +2.98%).

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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BORSEANTICIPAZIONI DELLE SELEZIONI DI DICEMBRE PER I MODELLI MARKET ALERT
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Qui sopra potete vedere un’anticipazione delle selezioni direzionali del Market Alert. Alla stregua delle anticipazioni dei livelli dei PM si tratta di
una PRIMA PROIEZIONE, SIGNIFICATIVA MA NON ANCORA DEFINITIVA, dei titoli che comporrebbero le selezioni direzionali di Dicembre,
gestite attraverso l’algoritmo di Reward Risk Rating (RRR) aggiornato alla chiusura del 26/11.

IL VALORE E’ PURAMENTE INDICATIVO: LE SELEZIONI POTRANNO ESSERE OGGETTO DI MODIFICHE SINO ALLA CHIUSURA DEL MESE.

L’utilità è duplice: da un lato offre un quadro aggiornato sui titoli/mercati con miglior stato di profittabilità, dall’altro, più operativo,
può essere di supporto per chi replica la strategia e vorrebbe evitare l’operazione di vendita/riacquisto limitando l’incidenza dei costi di
transazione.

COME SI LEGGONO LE TABELLE: per ciascuna delle sette selezioni, sia di titoli che di ETF, i componenti dei vari panieri vengono classificati in base
al rating (RRR – valore che oscilla nel range +6/-6) e, in second’ordine, in base all’Efficiency Ratio. Quest’ultimo è un indicatore proprietario basato
su una logica simile a quella dello Sharpe Ratio, il cui obiettivo è quello di misurare l’efficienza di ogni strumento definita come rapporto tra
performance ottenuta e volatilità con la quale questa viene generata. Quanto maggiore è questo rapporto e tanto più lo strumento è ritenuto
efficiente e quindi preferibile in ottica di allocazione. Per ciascuna selezione vengono presentati i primi dieci strumenti, di cui i primi cinque
(evidenziati in giallo) sono quelli che, ad oggi, comporrebbero le selezioni del prossimo mese. Ogni selezione è composta da cinque titoli, ciascuno
con un peso del 20%. Per facilitare l’identificazione degli ETF, i nomi degli strumenti sono preceduti dai relativi Ticker (Borsa Italiana).
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Il FORECASTER fornisce per i principali mercati uno scenario statistico
completo, attraverso la valutazione storica oggettiva delle potenzialità, dei
rischi, dei probabili sviluppi e dei target (sia medi che estremi) di una
determinata COMBINAZIONE CICLICA, sia a livello strategico che tattico. E’
quindi un MODELLO DI SCENARIO.

In concreto, è un algoritmo che analizza la struttura dell’asset sottostante attraverso la
combinazione delle posizioni cicliche, calcolate su tre diversi archi temporali: settimanale,
mensile e trimestrale. L’analisi individua da un lato la combinazione ciclica attuale, il “qui e ora”
dell’asset analizzato, e genera una valutazione della profittabilità corrente basata sull’analisi delle
combinazioni analoghe verificatesi nel passato. Il FORECASTER contiene anche un’analisi prospettica
che individua tutti i possibili sviluppi della struttura ciclica attuale e assegna ad ogni scenario la
probabilità e il relativo stato di profittabilità.

COME MISURARE LA COMPONENTE CICLICA: IL COMPOSITE MOMENTUM

Il Composite Momentum è un oscillatore proprietario, la cui formula è diffusa su gran parte delle
principali piattaforme di analisi/trading e linguaggi di programmazione, che serve a capire tre cose:

✓ Quando cambia la struttura di spinta di un mercato
✓ In che direzione si va
✓ Dove può essere opportuno prepararsi a una inversione

A livello tecnico si tratta di un oscillatore con una banda che va
da +100 a -100. In base alla sua posizione, il Composite
Momentum ha quattro possibili posizioni cicliche:

1. Inferiore a zero + in salita = UP (U)
2. Superiore a zero + in salita = ADVANCING (A)
3. Superiore a zero + in discesa = DOWN (D)
4. Inferiore a zero + in discesa = TERMINATING (T)

Lo schema a fianco identifica le posizioni e la tipologia di
trend corrispondente.

COMBINAZIONE CICLICA: è la combinazione data dalla posizione del Composite Momentum sui tre
archi temporali misurati. Il Composite Momentum può assumere quattro posizioni: Up, Advancing,
Down, Terminating. Il numero di possibili combinazioni cicliche è 64: 43.
Il Composite Momentum identifica i diversi cicli su archi temporali diversi in base al time frame
corrispondente: il lungo periodo (→ grafici trimestrali) fornisce indicazioni importanti sulla direzione
di fondo del mercato. Il medio periodo (mensile) fornisce agli investitori il timing di ingresso e uscita.
Il breve periodo (settimanale) genera per money managers e traders i segnali di fine tuning per il
timing dell’operatività. Una volta definita la natura e la direzione del trend di grado maggiore, tutte le
correzioni di questo trend si identificano come giunture di acquisto a basso rischio, quindi
opportunità di qualità superiore per posizionarsi nella direzione dominante. L’importanza
dell’intersezione tra cicli di diverso grado temporale, la conseguente identificazione delle
opportunità e dei rischi e l’esame dei raffronti storici rappresentano l’output operativo del
Forecaster.

COME SI LEGGE IL REPORT

GRAFICO: nella finestra superiore è rappresentato il Composite Momentum calcolato
simultaneamente su tre diversi archi temporali ovvero trimestrale (linea rossa), mensile (linea blu) e
settimanale (linea verde). La posizione del Composite Momentum corrisponde ad una delle quattro
posizioni viste in precedenza ovvero Up, Advancing, Down, Terminating. La rilevazione viene
effettuata su base settimanale, considerando il prezzo di chiusura della settimana. Nella finestra
principale è rappresentata l’evoluzione dei prezzi dell’asset analizzato in un bar chart settimanale,
con le medie a 20 e 40 periodi.

EVOLUZIONE DELLO SCENARIO STRATEGICO: identifica la combinazione ciclica tra lungo e medio
termine, cioè il trend ciclico di fondo del mercato. E’ un dato FONDAMENTALE per comprendere il
movimento di base di un mercato. Quando il rapporto tra WIN e LOSS supera il 3:1 (es.: 75%-25% o
25%-75%) si è di fronte a un vantaggio statistico importante ed è opportuno considerare l’assunzione
di posizioni di medio/lungo periodo, con l’eventuale supporto dello scenario tattico (parte inferiore
della pagina) e dei modelli e indicatori di trend disponibili sul MOTORE GRAFICO e nelle TABELLE
OPERATIVE, utilizzati su base trimestrale, mensile e settimanale.

EVOLUZIONE DELLO SCENARIO TATTICO: identifica la combinazione ciclica tra lungo, medio e breve
termine, cioè il trend a 2-9 settimane del mercato. E’ un dato utile per lo sviluppo dell’operatività
tattica e/o per il fine tuning dell’operatività strategica. Quando il rapporto tra WIN e LOSS supera il
3:1 (es.: 75%-25% o 25%-75%) si è di fronte a un vantaggio statistico importante ed è opportuno
considerare l’assunzione o la chiusura di posizioni, utilizzando come supporto i modelli e indicatori
di trend disponibili sul MOTORE GRAFICO e nelle TABELLE OPERATIVE su base settimanale e/o
giornaliera.

IMPORTANTE – Le combinazioni di scenario strategico e tattico con un rapporto WIN/LOSS o
LOSS/WIN superiore a 3:1 e una durata attuale ed estensione di prezzo inferiori alla media
(dato utile per non entrare tardivamente in un trend) verranno evidenziate con una freccia.

QUADRO CICLICO ATTUALE: identifica la combinazione ciclica sulla base della posizione del
Composite Momentum sui tre diversi archi temporali (trimestrale, mensile e settimanale). La
combinazione corrente diventa la base per un sistema di pattern recognition che identifica situazioni
analoghe in tutto il pregresso storico disponibile (variabile da asset ad asset). Maggiore è la
lunghezza dello storico e migliore è l’affidabilità dell’analisi. Le posizioni cicliche utilizzate nel
Forecaster sono quelle consolidate alla fine del periodo di riferimento, sia esso settimana, mese o
trimestre.

STATISTICHE DI DURATA: identificano la durata, in numero di medi (SCENARIO STRATEGICO) o
settimane (SCENARIO TATTICO), della combinazione in corso, della durata massima/minima/media
della combinazione. Quanto più la durata della combinazione è bassa (o comunque inferiore alla
media) tanto più tempo resta alla combinazione per estrinsecarsi. Al contrario, quanto più è elevata
la durata della combinazione in corso, specialmente se sopra la media, tanto più è probabile la sua
conclusione con lo sviluppo ciclico che resta legato alla variazione di una o più posizioni delle curve
del Composite Momentum (→ l’attenzione si sposta verso il blocco di destra delle possibili
evoluzioni).

STATISTICHE DI PERFORMANCE: misurano le performance della combinazione ciclica nei suoi
precedenti storici. Vengono forniti i dati di sintesi sul numero di casi precedenti e sulla ripartizione
tra sequenze positive (%win) e negative (%loss). Le statistiche vengono integrate con dati più
dettagliati relativamente al guadagno medio e massimo della combinazione ed alla perdita media e
massima della stessa.
IMPORTANTE – I livelli medi e massimi di performance positiva e negativa rappresentano anche
aree di supporto e resistenza, oltre che potenziali strike prices per strategie con le opzioni.

N.B. - Le performance vengono considerate calcolando come prezzo di ingresso l’apertura
settimanale nella quale si attiva la combinazione ciclica e come prezzo di uscita la chiusura
settimanale antecedente a quella del cambio di combinazione. Il livello al quale è iniziata la
combinazione attuale è specificato in rosso con la dicitura «entry level della combinazione attuale».
Le statistiche di performance rappresentano una misurazione ex-post, non potendo sapere in
anticipo quando si avrà un cambio di combinazione.
I risultati proposti rappresentano l’analisi dei casi passati e non implicano in alcun modo
l’impossibilità di registrare, as esempio, nuovi record in termini di performance
(positiva/negativa) o di durata.

PROBABILI EVOLUZIONI CICLICHE: rappresentano in ordine probabilistico, dalla più probabile alla
meno probabile, le possibili evoluzioni della struttura ciclica attuale, sino ad un massimo di quattro.
Il dato è prodotto analizzando le performances reali verifcatesi nei casi precedenti. Nel caso in cui si
presentassero più di quattro possibili evoluzioni, vengono riportate le quattro più probabili,
tralasciando le opzioni residuali. Per questo motivo la somma delle percentuali delle evoluzioni non
necessariamente sarà pari a 100. Per ciascuna evoluzione viene indicata la combinazione ciclica, la
probabilità di sviluppo e la misurazione della performance relativa alla casistica stessa (%win/%loss).

VALUTAZIONE SINTETICA (tabella): esprime in forma sintetica una valutazione sulla profittabilità
della combinazione attuale e su quella dell’evoluzione più probabile. La valutazione è basata sul
rapporto %win/%loss delle combinazioni analizzate con una classificazione suddivisa in cinque aree
di appartenenza, da molto negativa a molto positiva. N.B. – Il passaggio dalla combinazione attuale a
quella futura può essere analizzato dai dati relativi alle STATISTICHE DI DURATA (vedi sopra).

FORECASTER | Modello di scenario - Interpretazione dei segnali
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Analisi dell’andamento dell’S&P500, alla luce della sua evoluzione ciclica, utilizzando SIMULTANEAMENTE il Composite Momentum su tre diversi archi temporali
(settimanale, mensile e trimestrale) ed identificando la combinazione delle posizioni tra le possibili quattro fasi (Up, Advancing, Down e Terminating). Per ogni
combinazione vengono valutati i casi analoghi verificatesi nella serie storica, in modo da fornire un quadro OGGETTIVO della profittabilità ciclica attuale e della sua
evoluzione probabilistica/prospettica.

Ciclo di LUNGO termine | CMO Quarterly

Ciclo di BREVE termine | CMO Weekly

Ciclo di MEDIO termine | CMO Monthly

Evoluzione dello scenario strategico –analisi Monthly+ Quarterly

Evoluzione dello scenario tattico –analisi Weekly + Monthly+ Quarterly

FORECASTER – S&P500

Il target di performance migliore
registrata dal 1970 per questa
combinazione M+Q è già stato
raggiunto e funziona ora da resistenza.

Combinazione fortemente ostile (15-
85). La proiezione della combinazione
ostile peggiore (4368) diventa anche
area di supporto importante.

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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Ciclo di LUNGO termine | CMO Quarterly

Ciclo di BREVE termine | CMO Weekly

Ciclo di MEDIO termine | CMO Monthly

FORECASTER – DAX

Anche se la combinazione è
fortemente ostile (W/L 15-85),
il mercato troverà supporto
intorno a questo livello in
chiusura settimanale.

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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Analisi dell’andamento del DAX, alla luce della sua evoluzione ciclica, utilizzando SIMULTANEAMENTE il Composite Momentum su tre diversi archi temporali
(settimanale, mensile e trimestrale) ed identificando la combinazione delle posizioni tra le possibili quattro fasi (Up, Advancing, Down e Terminating). Per ogni
combinazione vengono valutati i casi analoghi verificatesi nella serie storica, in modo da fornire un quadro OGGETTIVO della profittabilità ciclica attuale e della sua
evoluzione probabilistica/prospettica.

Evoluzione dello scenario tattico –analisi Weekly + Monthly+ Quarterly

Evoluzione dello scenario strategico –analisi Monthly+ Quarterly



Ciclo di LUNGO termine | CMO Quarterly

Ciclo di BREVE termine | CMO Weekly

Ciclo di MEDIO termine | CMO Monthly

FORECASTER – FTSE MIB

Il target di performance
media positiva è stato
raggiunto.

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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Analisi dell’andamento del FTSE MIB, alla luce della sua evoluzione ciclica, utilizzando SIMULTANEAMENTE il Composite Momentum su tre diversi archi temporali
(settimanale, mensile e trimestrale) ed identificando la combinazione delle posizioni tra le possibili quattro fasi (Up, Advancing, Down e Terminating). Per ogni
combinazione vengono valutati i casi analoghi verificatesi nella serie storica, in modo da fornire un quadro OGGETTIVO della profittabilità ciclica attuale e della sua
evoluzione probabilistica/prospettica.

Evoluzione dello scenario tattico –analisi Weekly + Monthly+ Quarterly

Evoluzione dello scenario strategico –analisi Monthly+ Quarterly

Anche se la combinazione è
ostile (W/L 28-72), il mercato
troverà supporto intorno a
questo livello in chiusura
settimanale.



Ciclo di LUNGO termine | CMO Quarterly

Ciclo di BREVE termine | CMO Weekly

Ciclo di MEDIO termine | CMO Monthly

FORECASTER – GOLD

Cambia la combinazione
strategica. A questo punto,
1803/1829 (in chiusura di
mese) diventa forte resistenza.

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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Analisi dell’andamento del GOLD, alla luce della sua evoluzione ciclica, utilizzando SIMULTANEAMENTE il Composite Momentum su tre diversi archi temporali
(settimanale, mensile e trimestrale) ed identificando la combinazione delle posizioni tra le possibili quattro fasi (Up, Advancing, Down e Terminating). Per ogni
combinazione vengono valutati i casi analoghi verificatesi nella serie storica, in modo da fornire un quadro OGGETTIVO della profittabilità ciclica attuale e della sua
evoluzione probabilistica/prospettica.

Evoluzione dello scenario tattico –analisi Weekly + Monthly+ Quarterly

Evoluzione dello scenario strategico –analisi Monthly+ Quarterly

Anche se la combinazione è fortemente
ostile (W/L 17-83), il mercato troverà
supporto intorno a questo livello (1750)
in chiusura settimanale. 1830/50 è ora
area di blocco.



Ciclo di LUNGO termine | CMO Quarterly

Ciclo di BREVE termine | CMO Weekly

Ciclo di MEDIO termine | CMO Monthly

FORECASTER – SILVER

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
espressione di modelli matematici. E’ vietata la redistribuzione senza espresso consenso da parte di MRM | All Rights Reserved © Market Risk Management srl

Pagina | 10

Analisi dell’andamento del SILVER, alla luce della sua evoluzione ciclica, utilizzando SIMULTANEAMENTE il Composite Momentum su tre diversi archi temporali
(settimanale, mensile e trimestrale) ed identificando la combinazione delle posizioni tra le possibili quattro fasi (Up, Advancing, Down e Terminating). Per ogni
combinazione vengono valutati i casi analoghi verificatesi nella serie storica, in modo da fornire un quadro OGGETTIVO della profittabilità ciclica attuale e della sua
evoluzione probabilistica/prospettica.

Evoluzione dello scenario tattico –analisi Weekly + Monthly+ Quarterly

Evoluzione dello scenario strategico –analisi Monthly+ Quarterly

Combinazione fortemente ostile sia su
base tattica che strategica. Il mercato
troverà comunque supporto tattico
intorno a questo livello (22.55) in
chiusura settimanale.

Combinazione fortemente ostile
(20-80). L’area verso/sotto 20.89
(proiezione peggiore in MCL)
diventa supporto.



Ciclo di LUNGO termine | CMO Quarterly

Ciclo di BREVE termine | CMO Weekly

Ciclo di MEDIO termine | CMO Monthly

FORECASTER – BRENT OIL

Il target di performance
migliore registrata dal 1993 per
questa combinazione M+Q è
stato raggiunto.

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
espressione di modelli matematici. E’ vietata la redistribuzione senza espresso consenso da parte di MRM | All Rights Reserved © Market Risk Management srl
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Analisi dell’andamento del BRENT OIL, alla luce della sua evoluzione ciclica, utilizzando SIMULTANEAMENTE il Composite Momentum su tre diversi archi
temporali (settimanale, mensile e trimestrale) ed identificando la combinazione delle posizioni tra le possibili quattro fasi (Up, Advancing, Down e Terminating).
Per ogni combinazione vengono valutati i casi analoghi verificatesi nella serie storica, in modo da fornire un quadro OGGETTIVO della profittabilità ciclica attuale e
della sua evoluzione probabilistica/prospettica.

Evoluzione dello scenario tattico –analisi Weekly + Monthly+ Quarterly

Evoluzione dello scenario strategico –analisi Monthly+ Quarterly

Anche se la combinazione è
ostile (W/L 22-78), il mercato
troverà supporto intorno a
questo livello in chiusura
settimanale.



Ciclo di LUNGO termine | CMO Quarterly

Ciclo di BREVE termine | CMO Weekly

Ciclo di MEDIO termine | CMO Monthly

FORECASTER – US T-NOTE 10y
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Analisi dell’andamento del US T-NOTE 10y, alla luce della sua evoluzione ciclica, utilizzando SIMULTANEAMENTE il Composite Momentum su tre diversi archi
temporali (settimanale, mensile e trimestrale) ed identificando la combinazione delle posizioni tra le possibili quattro fasi (Up, Advancing, Down e Terminating).
Per ogni combinazione vengono valutati i casi analoghi verificatesi nella serie storica, in modo da fornire un quadro OGGETTIVO della profittabilità ciclica attuale e
della sua evoluzione probabilistica/prospettica.

Evoluzione dello scenario tattico –analisi Weekly + Monthly+ Quarterly

Evoluzione dello scenario strategico –analisi Monthly+ Quarterly

Combinazione fortemente ostile
(17-83). L’area verso/sotto 127.82
(proiezione peggiore in MCL)
diventa supporto.



Ciclo di LUNGO termine | CMO Quarterly

Ciclo di BREVE termine | CMO Weekly

Ciclo di MEDIO termine | CMO Monthly

FORECASTER – EUR/USD

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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Analisi dell’andamento del EUR/USD, alla luce della sua evoluzione ciclica, utilizzando SIMULTANEAMENTE il Composite Momentum su tre diversi archi temporali
(settimanale, mensile e trimestrale) ed identificando la combinazione delle posizioni tra le possibili quattro fasi (Up, Advancing, Down e Terminating). Per ogni
combinazione vengono valutati i casi analoghi verificatesi nella serie storica, in modo da fornire un quadro OGGETTIVO della profittabilità ciclica attuale e della sua
evoluzione probabilistica/prospettica.

Evoluzione dello scenario tattico –analisi Weekly + Monthly+ Quarterly

Evoluzione dello scenario strategico –analisi Monthly+ Quarterly

Combinazione fortemente ostile
(13-88) ma al 5° mese su un max di
6. Possibili tra ora e Dicembre
ulteriori cali verso/sotto 1.1030.



ITALIA allo stato attuale mercato
migliore. EURUSD in piena fase
ribassista con qualche eccesso di
breve. ORO del tutto neutrale.

In questa sezione viene fornita una valutazione sul mix Trend + Momentum dei principali mercati. La mappa è costruita su base
esclusivamente quantitativa e su indicatori proprietari.

PREMESSE METODOLOGICHE
1. I mercati si muovono in base alla convenienza.
2. La convenienza si esprime sui prezzi attraverso i trend, che hanno tre posizioni: LONG, NEUTRAL, SHORT
3. I trend si muovono in pattern ciclici (UP→ ADVANCING→ DOWN→ TERMINATING)
4. La combinazione fra TREND e POSIZIONE CICLICA può quindi dar vita a 12 PATTERN (3POS_TREND * 4POS_CICLI)
5. A ciascuno di questi 12 PATTERN è associato un comportamento specifico.
6. Fra POSIZIONE CICLICA e TREND prevale sempre il TREND → l’azione reale prevale sull’azione presumibile.
7. I movimenti più forti hanno origine dall’allineamento fra POSIZIONE CICLICA e TREND, specie fra due archi temporali contigui

(es.: Q+M, M+W).
8. Una posizione conflittuale fra due archi temporali contigui (es.: Q vs M, M vs W) origina una fase laterale poco produttiva.
9. Le posizioni di ECCESSO (nel modello: +8 e -8) quasi sempre corrispondono alle fasi di sviluppo acclarato di un trend che si

accompagnano alla capitolazione della parte avversa e che pertanto, una volta concluse, sono seguite da correzioni,
consolidamenti o in casi estremi inversioni.

10.Le posizioni di DOPPIO ECCESSO (BIG PICTURE + TACTICAL PICTURE) in entrambi i sensi sono quelle che portano verso un
massimo/minimo significativo o verso una fase di correzione/assorbimento del trend precedente.

ANALISI QUANTITATIVA - MAPPA TREND/MOMENTUM DEI PRINCIPALI MERCATI

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
espressione di modelli matematici. E’ vietata la redistribuzione senza espresso consenso da parte di MRM | All Rights Reserved © Market Risk Management srl
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Ultrabig Index, FAANG e S&P500 2017-2021 - var% base 100 - www.cicliemercati.it
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FAANG Index Regr_lin_detrend
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FAANG E ULTRABIG INDEX (gli 8 titoli USA che muovono mediamente più flussi )

Quadro tecnico e ciclico

S&P, FAANG e Ultrabig Index (AMZN – NFLX – TSLA – GOOG – MSFT – FB – NVDA – AAPL) – base 100 (1/1/17)

Il calo dell’ultima settimana colpisce anche le ULTRABIG e i FAANG, che tuttavia si mantengono in un pattern massimi-minimi crescente, quindi positivo, con
i livelli di stop ancora lontani. Per ora nulla di sostanziale cambia: semmai, da monitorare in prospettiva la posizione ciclica che entro inizio 2022 diventerà
più marcatamente ostile. Ma finchè questo gruppo non darà segnali di debolezza sia a livello di trend che di forza relativa, resterà dominante.

Livello di rischio statistico (NASDAQ): BUBBLE

ULTRABIG

FAANG

S&P500

Regr. Lin.
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SELEZIONE ETF + ITALIA
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BITCOIN – LONG TERM SCENARIO

• Fear/Greed Index
• Coppock Guide
• Bitcoin USD
• Volume

Sul Bitcoin confermate le indicazioni di

cautela della settimana precedente: il

tentativo di recupero si arresta in area

60.000$ per poi scendere a nuovi minimi

settimanali. Fear/Greed Index e Coppock

Guide al ribasso. Lo stop mensile 44.600$

(confermato anche per dicembre) è ancora

lontano: supporti intermedi in area

51.700/51.800 e 48/46.000$. Nuovi segnali di

forza solo al superamento del blocco

65/68.000$, confermatosi resistenza. In

divergenza anche il volume.

MARKET CAP E CRYPTOBAROMETER

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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Il Cryptobarometer sintetizza la tendenza in atto su 16 tra
le principali Cryptovalute (sono considerate quelle presenti
nelle tabelle “indicazioni automatizzate” a pagina 2).
Il valore può oscillare tra -16/+16 e deriva da una media
delle posizioni di trend di medio e breve termine.
Le indicazioni “rialzo euforico” e “crash/panico” vengono
raggiunte in presenza di forti movimenti direzionali.
Queste letture spesso precedono la formazione di Top e
Bottom di breve e/o medio termine e possono essere
sfruttate anche per la chiusura opportunistica di posizioni
esistenti.

CRASH  
PANICO

RIBASSO

NEUTRALITA'

RIALZO

RIALZO EUFORICO

CRYPTOBAROMETER: 7.5 



INDICAZIONI AUTOMATIZZATE

L’analisi della posizione ciclica viene
effettuata attraverso l’oscillatore Composite
Momentum (CM). Su base weekly (BT),
monthly (MT) e quarterly (LT). Letture sopra
il 50% in fase A indicano che il mercato è
diretto a un probabile top - Letture sopra il
50% in fase D indicano la nascita di un
nuovo downtrend ciclico - Letture sopra il
50% in fase T indicano che il mercato è
diretto verso un minimo (selling climax) -
Letture sopra il 50% in fase U indicano la
nascita di un nuovo uptrend ciclico.

RATING DI PROFITTABILITA’ E SINTESI CICLICA

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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PORTAFOGLI MODELLO – Quadro riepilogativo

Il PM MIX pubblicato in questa pagina è formato dal 12.5% ciascuno dei
seguenti PM: DRAGON - GLOBAL GROWTH – MULTIASSET – SMART PAC –
GLOBAL COMBO - MARKET ALERT MASTER PURO – MARKET ALERT MASTER BIL.
– SCANNER

Lo scopo è quello di evidenziare come si evolve, settimana per settimana,
l’asset allocation di un mix equiponderato dei nostri Portafogli Modello attivi.

N.B. – La performance indicata è aggiornata su base mensile.

PM MIX (8 PM con asset allocation equity/bond/commodities mista e dinamica)

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
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Estratto delle condizioni
Suggeriamo vivamente di leggere attentamente questo ESTRATTO DELLE CONDIZIONI prima di
utilizzare il Sito Internet e i servizi ad esso connessi. L’utente riconosce di essere informato, sin
dal suo ingresso sul Sito, su queste Condizioni Generali di utilizzo e di averne preso conoscenza
prima di accedere al Sito. Di conseguenza, il proseguimento della consultazione del Sito significa
l’accettazione totale delle presenti Condizioni da parte dell’utente. In caso di mancata
accettazione delle presenti Condizioni, l’utente non è autorizzato a proseguire la consultazione e
accedere al Sito. Le persone che accedono al materiale messo a disposizione da MARKET RISK
MANAGEMENT S.r.l. (di seguito MRM) sul sito cicliemercati.it, accettano integralmente le seguenti
condizioni.

DIRITTO DI RECESSO - Ai sensi del Dlgs 185/99 “Attuazione della direttiva 97/7/CE relativa alla
protezione dei consumatori in materia di contratti a distanza” per questo servizio NON E’
PREVISTO il diritto di recesso.

COPYRIGHT - MRM ha creato questo Sito di analisi per l’informazione personale degli utenti.
L’utente può scaricare su un computer o stampare una copia delle pagine che si trovano sul Sito
esclusivamente per uso personale e a fini privati, domestici, educativi e non commerciali, a
condizione di conservare intatti i marchi e le menzioni sul Copyright ©, nonché le avvertenze
relative ai diritti di Proprietà Intellettuale di MRM. Salvo diversamente indicato, tutti gli elementi
grafici e testuali che figurano sul presente Sito e sugli allegati, quali, in particolare, logo,
fotografie, immagini, illustrazioni, icone, testi, videoclip, animazioni, (di seguito denominati
”contenuto”) sono protetti dalla legge, in particolare dalla normativa sul diritto d’autore, il diritto
dei marchi e le disposizioni derivanti dai trattati internazionali e nazionali, e questo in tutto il
mondo. Il contenuto non può essere modificato né utilizzato in tutto o in parte in nessun modo
e in particolare essere riprodotto, rappresentato o distribuito al pubblico, affisso,
commercializzato, venduto, copiato, redistribuito, integrato in un’opera derivata, a fini pubblici o
commerciali. Tutto ciò che si trova nel sito cicliemercati.it è coperto da Copyright ©. Tutti i diritti
sono riservati.

ESCLUSIONE DI OFFERTA - Il contenuto del sito cicliemercati.it non può in nessun caso essere
interpretato come consulenza, invito all’investimento, offerta o raccomandazione per l’acquisto,
la vendita, l’esercizio di una transazione o in generale l’investimento. Tramite il sito
cicliemercati.it non avviene alcuna sollecitazione al pubblico risparmio. Questo sito, tutti i suoi
contenuti, inclusi i Portafogli, e tutti i contenuti dei suoi report vanno considerati esclusivamente
come analisi indipendente dei mercati, svolta attraverso metodologie che – pur essendo state
ampiamente testate ed essendo basate su modelli algoritmici – non forniscono alcuna garanzia
di profitto. In nessun modo e per nessuna ragione l’utente di questo sito può o deve considerare
le indicazioni di analisi come sollecitazione all’investimento.

ESCLUSIONE DI GARANZIA - MRM si impegna ad inserire nel suo sito e nei suoi report di analisi
dati che provengono da fonti che ritiene serie, attendibili e affidabili. MRM non garantisce
tuttavia in alcun modo che il contenuto del sito e dei report di analisi sia esatto, completo o
affidabile. In particolare, le informazioni e le opinioni vengono fornite senza alcuna garanzia.
Quanto contenuto nel sito e nei report di analisi non rappresenta un consiglio di investimento e
MRM non garantisce che se ne possa fare affidamento per effettuare un investimento.
L’eventuale utilizzo dei dati e delle informazioni come supporto di scelte di operazioni di
investimento personale o altre decisioni è pertanto a completo rischio dell’utente, che si assume
in proprio le responsabilità derivanti da perdite o da ogni altro danno diretto o indiretto.

RESPONSABILITA’ - In nessun caso MRM potrà essere ritenuta responsabile per danni diretti o
indiretti derivanti direttamente o indirettamente dall’accesso, dal contenuto o dall’uso del sito e
dei report di analisi, come pure dal browsing o da collegamenti ipertestuali (links) verso altri siti,
partendo dal sito cicliemercati.it. MRM declina ogni responsabilità sulla qualità, l’affidabilità e la
precisione delle informazioni contenute, distribuite e messe a disposizione degli utenti
attraverso i servizi offerti sul proprio sito sotto forma di notizie, risultati di ricerche o pubblicità.
L’utente accetta di utilizzare i dati e le informazioni che gli sono proposte nel sito e nei report a
proprio rischio e pericolo; pertanto, né MRM né i suoi fornitori di informazioni potranno essere
ritenuti responsabili per errori o ritardi nella pubblicazione degli stessi.

MRM non è inoltre responsabile per danni derivanti da eventuali interruzioni, sospensioni, ritardi
o anomalie nell’erogazione del servizio dipendenti dalla fornitura di energia elettrica o dal
servizio telefonico, oppure da altre cause collegate al mezzo tramite il quale il contenuto del sito
cicliemercati.it viene trasmesso. MRM propone sul suo sito e sui suoi report di analisi un certo
numero di portafogli e di indicazioni su mercati e titoli che ritiene di interesse. L’immissione o
l’esclusione di azioni, ETF, indici, bonds o altri strumenti finanziari dagli stessi non significa
tuttavia che questa operazione sia necessariamente giusta anche per gli utenti del sito e dei
report e pertanto non si assume alcuna responsabilità in merito alle conseguenze che ne
potrebbero derivare. Ai sensi e agli effetti della legge Draghi si informano gli utenti che gli editori
del sito e dei report potrebbero detenere per sé o per i propri clienti posizioni sui titoli oggetto
dell’analisi. Market Risk Management Srl come società non opera sui mercati e quindi non può
essere in conflitto di interesse. Le persone della società possono avere occasionalmente
posizioni personali aperte sui mercati e sugli strumenti indicati nel report.

RESTRIZIONI - Il sito non si rivolge a persone per le quali si debba applicare una giurisdizione
che vieti la pubblicazione, l’accesso o l’utilizzo del sito cicliemercati.it.

CONDIZIONI DEL SERVIZIO - MRM fissa di seguito le condizioni del servizio, che debbono essere
rispettate dagli utenti del sito cicliemercati.it. Entrando nel sito cicliemercati.it e accedendo allo
scaricamento dei reports, dichiarate esplicitamente di accettare tutti i termini di questo
regolamento:

• Certifico di avere almeno diciotto (18) anni e garantisco che tutte le informazioni che
fornisco sono vere ed accurate.

• Accetto le condizioni contenute nelle precedenti avvertenze legali e concordo sul fatto
che MRM non può essere ritenuto responsabile per danni diretti o indiretti che
dovessero risultare dall’uso di tutto o parte del contenuto del sito e dei reports e non
può essere considerato perseguibile per l’uso che viene fatto del contenuto.

Accetto in particolare di utilizzare il sito solo per uso personale e di non utilizzarlo, sia
direttamente che indirettamente, per:

1. trasmettere qualsivoglia contenuto che sia falso, diffamatorio, ingiurioso, volgare,
detestabile, molesto, osceno, profano, minaccioso, di natura esplicitamente sessuale,
lesivo della privacy, o comunque contrario alle leggi;

2. inviare materiale senza possedere i necessari diritti, o in violazione di vincoli contrattuali
o relazioni fiduciarie;

3. assumere l’identità di terzi (persone o enti) o rappresentare in modo non veritiero la
propria relazione con una persona o con un ente;

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.

TRACCIABILITA’ E RIDISTRIBUZIONE - 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 nonché 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.

dott. Francesco Caruso

Milanese, studi classici, laurea in Economia Aziendale alla Bocconi.
Fondatore della Market Risk Management (Cicli&Mercati), ha oltre 30
anni di esperienza operativa e gestionale nel settore. E’ l’ideatore del
Composite Momentum e di altri indicatori e modelli. Vincitore di tre
edizioni del SIAT Award, del John Brooks Award e di due del Leonardo
d’Oro della Ricerca Finanziaria, è autore di libri, docente di Master ed è
stato speaker ufficiale in cinque convegni mondiali IFTA, al TOL e a
ITForum. Dal 2016 è membro del Board of Directors di IFTA. Dal 2013 è
Socio ordinario AIAF (Associazione Italiana Analisti Finanziari).

• MFTA – Master of Financial Technical Analysis
• Membro del Board of Directors di IFTA dal 2016
• CSTA – Certified SIAT Technical Analyst)
• Presidente del Collegio dei Probiviri e Membro del Comitato

Scientifico SIAT (Società Italiana Analisi Tecnica)

✓ SIAT Technical Analyst Award 2015 aggiudicandosi il titolo di “Best
Technical Research nella categoria Multiasset”

✓ SIAT Technical Analyst Award 2011 aggiudicandosi il titolo di “SIAT
Technical Analyst of the Year”

✓ John Brooks Award 2008 IFTA (International Federation of
Technical Analysts) come miglior MFTA

✓ Premio Internazionale “Leonardo d’Oro della Ricerca
Finanziaria” - 1° posto nel 1999 nella categoria “Analisi
Tecnica”; Premio Speciale della Giuria nel 1998 per l’originalità della
ricerca.

dott. Stefano Bini

Nato a Pavia nel 1985. Nel 2007 consegue la Laurea in Economia dei
mercati monetari e finanziari, nel 2010 Laurea specialistica in finanza
presso l’Università degli studi di Pavia. Vincitore del SIAT Award e miglior
corsista del Master SIAT, è specializzato nella costruzione e
programmazione di indicatori e modelli quantitativi operativi.

Dal 2011 al 2017 lavora in Banca Popolare di Sondrio presso diverse
agenzie in Lombardia e Piemonte.
Da marzo 2017 entra a far parte del team di Cicli&Mercati nel ruolo
di Senior Analyst, Technical Customer Support & Product Manager.
Docente del Master in Analisi Tecnica SIAT e relatore ai maggiori convegni
ed eventi nel mondo dell’Analisi Tecnica e del trading.

• Socio Professional SIAT dal 2018
• CSTA – Certified SIAT Technical Analyst

✓ SIAT Technical Analyst Award 2019 aggiudicandosi il titolo di “SIAT
Technical Analyst of the Year”

✓ Master Istituzionale SIAT - aggiudicandosi il titolo di “miglior corsista
dell’anno 2015/16”

Questo report non va in alcun modo inteso come sollecitazione ma unicamente come supporto informativo: tutti i segnali e le indicazioni in esso contenuti sono
espressione di modelli matematici. E’ vietata la redistribuzione senza espresso consenso da parte di MRM | All Rights Reserved © Market Risk Management srl
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