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LIBRI DI TESTO CONSIGLIATI
Python per il Trading: Dalle basi della programmazione alla costruzione di strategie per il trading

Value Investing: Un manuale pratico per stimare il valore delle azioni attraverso applicazioni in Python ed Excel Immagine che contiene testo, schermata, grafica, libro

Il contenuto generato dall'IA potrebbe non essere corretto.

Immagine che contiene testo, poster, Copertina del libro, Volantino

Il contenuto generato dall'IA potrebbe non essere corretto.
Immagine che contiene testo, Attrezzatura per ufficio, schermata, forniture per ufficio

Il contenuto generato dall'IA potrebbe non essere corretto.Primo libro in 
Italia su Python 
e il Trading che 
permette di 
partire da zero 
per chi vuole 
imparare a 
programmare
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o del volume 
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Trading System 
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tassazione e 
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per 
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l’impatto 
dell’imposizio
ne fiscale in 
Italia

Libro pratico per 
valutare un titolo 
attraverso 
l’Analisi 
Fondamentale 
con fogli Excel e 
Python pronti 
all’uso.

Tecnica avanzata 
utilizzata dai 
principali hedge 
funds mondiali 
per identificare 
coppie di asset 
correlate
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1 Analisi dei mercati finanziari
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Analisi intermarket

L’analisi intermarket è una branca dell’analisi tecnica che prende in 

considerazione il price action dei vari mercati. L’approccio intermarket si fonda 

sulla premessa che tutti i mercati sono correlati e si impattano uno con l’altro.

“Intermarket technical analysis”, John J. Murphy - Wiley

RELAZIONIObiettivo:

1 # Analisi dei mercati finanziari



1 # Analisi dei mercati finanziari

Tipologie di mercati finanziari

COMMODITY STOCK

BOND FOREX



L’analisi tecnica ricerca i trend sui singoli 

mercati:

Analisi tecnica e analisi intermarket

L’analisi intermarket ricerca le relazioni tra 

i vari mercati:

1 # Analisi dei mercati finanziari



L’analisi intermarket deve essere 

considerata un’ulteriore dimensione 

applicativa dell’analisi tecnica e ad 

essa deve affiancarsi, non sostituirsi.

1 # Analisi dei mercati finanziari

Analisi tecnica e analisi intermarket



2 Ciclo economico



2 # Ciclo economico

Ciclo economico

Definizioni non formali:

Il ciclo economico è dato dai movimenti del livello dell’attività economica 

intorno al suo trend e si alterna in fasi di crescita e decrescita.

Il ciclo economico è una successione di fasi di espansione e recessione

dato dai movimenti del livello dell’attività economica.

1

2



2 # Ciclo economico

Rappresentazione del ciclo economico

Il ciclo economico può essere rappresentato da una funzione sinusoidale.

PEAK

TREND

TROUGH

+

-

+

1/6



1 2 3

…La fine di un ciclo economico coincide con l’inizio di un nuovo ciclo... 2/6

2 # Ciclo economico

Rappresentazione del ciclo economico



…Secondo un’alternanza continua di fasi di crescita e decrescita... 3/6

2 # Ciclo economico

Rappresentazione del ciclo economico



…Nel lungo periodo, il ciclo economico presenta un’inclinazione positiva... 4/6

2 # Ciclo economico

Rappresentazione del ciclo economico



…Si parla di espansione economica alla rottura dei precedenti massimi... 5/6

2 # Ciclo economico

Rappresentazione del ciclo economico



TRENDCYCLEBUSINESS CYCLE

…Il ciclo economico è formato da una componente ciclica e una di trend. 6/6
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Rappresentazione del ciclo economico



2 # Ciclo economico

Ciclo economico e mercati finanziari

L’alternanza di fasi espansive e recessive del ciclo economico influenza in modo

evidente l’andamento dei mercati finanziari.

Ciclo 

economico

Mercati 

finanziari



Fasi del ciclo economico

2 # Ciclo economico

6 FASI DEL CICLO ECONOMICO

1 CONTRAZIONE ECONOMICA

2 RECESSIONE

3 RIPRESA ECONOMICA

4 ESPANSIONE ECONOMICA

5 MASSIMA ESPANSIONE ECONOMICA

6 RALLENTAMENTO DELLA CRESCITA ECONOMICA



2 # Ciclo economico

➔ Inversione rialzista del mercato obbligazionario, 

sostenuto dalla riduzione delle pressioni 

inflazionistiche.

➔ Il mercato azionario e quello delle materie prime 

continuano ad essere in tendenza ribassista.

Preferenze operative:

➔ Mercato obbligazionario.

➔ Settori azionari filo-deflativi, ad esempio utilities e 

financial.

CONTRAZIONE ECONOMICA

1a Fase del ciclo economico



2 # Ciclo economico

➔ La recessione economica raggiunge la massima 

intensità.

➔ Il mercato azionario inverte al rialzo scontando il 

miglioramento delle condizioni economiche e 

sostenuto dalla diminuzione dei tassi di interesse.

➔ Il mercato obbligazionario si conferma in tendenza

rialzista, mentre quello delle materie prime è

ancora al ribasso.

Preferenze operative:

➔ Incrementare le posizioni sul mercato azionario.

RECESSIONE

2a Fase del ciclo economico



2 # Ciclo economico

➔ Inizia la ripresa economica ed anche le materie 

prime invertono al rialzo.

➔ Il mercato obbligazionario e quello azionario si 

mantengono in tendenza rialzista.

Preferenze operative:

➔ Mercato delle materie prime in particolare quello 

dei metalli preziosi.

➔ Settore azionario aurifero.

RIPRESA ECONOMICA

3a Fase del ciclo economico



2 # Ciclo economico

➔ Aumentano le pressioni inflazionistiche ed il 

mercato obbligazionario, dopo aver raggiunto il 

massimo, inverte al ribasso.

➔ Il mercato azionario e quello delle materie prime si 

mantengono in tendenza rialzista.

Preferenze operative:

➔ Ridurre l’esposizione sul mercato obbligazionario

e settori azionari filo-deflativi, ad esempio settore

aurifero e petrolifero.

ESPANSIONE ECONOMICA

4a Fase del ciclo economico



2 # Ciclo economico

➔ A causa del livello eccessivo dei tassi di interesse, 

il mercato azionario inverte la tendenza al ribasso 

scontando il peggioramento delle condizioni 

economiche.

➔ Il mercato obbligazionario si mantiene in tendenza 

negativa, mentre quello delle materie prime è 

ancora al rialzo.

Preferenze operative:

➔ Incrementare le posizioni nei settori azionari filo-

inflativi e nel mercato delle materie prime.

MASSIMA ESPANSIONE ECONOMICA

5a Fase del ciclo economico



2 # Ciclo economico

➔ Il mercato delle materie prime dopo aver raggiunto 

il massimo inverte al ribasso.

➔ Il mercato obbligazionario e quello azionario si 

mantengono in tendenza ribassista.

Preferenze operative:

➔ Aumentare la quota nel mercato monetario.

RALLENTAMENTO DELLA CRESCITA ECONOMICA

6a Fase del ciclo economico



3 Indici, strumenti e relazioni



3a Indici generali e settoriali



COMMODITY



Principale indice spot per il mercato delle materie prime TRJEFFCRB:

Thomson Reuters/Core Commodity CRB Index

Burlap Butter Cocoa
Copper 

Scrap
Corn Cotton Hides Hogs Lard Lead Scrap Print Cloth

Rosin Rubber
Soybean 

Oil

Steel 

Scrap
Steers Sugar Tallow Tin Wheat Wool Zinc

CRB Spot All Commodities

➔ Misura i prezzi di 22 materie prime di base, che si presuppone siano i primi ad essere influenzati dai 

cambiamenti delle condizioni economiche.

➔ Base di calcolo: 1967 = 100.

➔ https://www.tradingview.com/chart/jo35U47m/?symbol=INDEX%3ACRBS

3 # Indici, strumenti e relazioni

https://www.tradingview.com/chart/jo35U47m/?symbol=INDEX%3ACRBS


3 # Indici, strumenti e relazioni

CRB Spot



CRB Index

➔ È l’indice più importante per misurare l’andamento del mercato 

delle materie prime (Thomson Reuters/CoreCommodity CRB 

Index).

➔ È stato calcolato per la prima volta nel 1957 dalla Commodity 

Bureau e pubblicato nel 1958 nel CRB Commodity Yearbook.

➔ Per garantire che il CRB Index continuasse a svolgere il suo ruolo 

si è reso necessario modificare periodicamente la formula di 

calcolo e le commodities che lo compongono.

➔ Ha subito 10 aggiornamenti, il primo nel 1961 e l’ultimo nel 2005.

➔ Con l’ultima revisione l’indice è stato rinominato in Thomson 

Reuters/Core Commodity CRB Index.

3 # Indici, strumenti e relazioni



1957 1961 1967 1971 1973 1974 1983 1987 1992 1995
1 Barley Barley Barley Barley Barley Barley Barley Cocoa Cocoa Cocoa

2 Cocoa Cocoa Cocoa Broilers Broilers Broilers Cocoa Coffee 'C' Coffee 'C' Coffee 'C'

3 Coffee 'B' Coffee 'B' Coffee 'B' Cocoa Cocoa Cocoa Coffee 'C' Copper Copper Copper

4 Copper Copper Copper Copper Coffee 'C' Coffee 'C' Copper Corn Corn Corn

5 Corn Corn Corn Corn Copper Copper Corn Cotton Cotton Cotton

6 Cotton Cotton Cotton Cotton Corn Corn Cotton Crude Oil Crude Oil Crude Oil

7 Cotton (Spot) Cotton (Spot) Cotton (Spot) Eggs Cotton Cotton Crude Oil Gold Gold Gold

8 Cottonseed Oil Cottonseed Oil Cottonseed Oil Flaxseed Eggs, Shell Eggs, Shell Flaxseed Heating Oil Heating Oil Heating Oil

9 Eggs Eggs Eggs Grease Wool Flaxseed Flaxseed Gold Live Cattle Live Cattle Live Cattle

10 Flaxseed Flaxseed Flaxseed Hogs Grease Wool Grease Wool Heating Oil Live Hogs Live Hogs Live Hogs

11 Grease Wool Grease Wool Grease Wool Lard Live Cattle Live Cattle Live Cattle Lumber Lumber Natural Gas

12 Hides Hides Hides Live Cattle Live Hogs Live Hogs Live Hogs Oats Orange Juice Orange Juice

13 Lard Lard Lard Oats Oats Oats Lumber Orange Juice Platinum Platinum

14 Lead Lead Lead Orange Juice Orange Juice Orange Juice Oats Platinum Pork Bellies Silver

15 Oats Oats Live Cattle Platinum Platinum Platinum Orange Juice Pork Bellies Silver Soybeans

16 Onions Potatoes Oats Plywood Plywood Plywood Platinum Silver Soybean Meal Sugar No. 11

17 Potatoes Rubber Potatoes Pork Bellies Pork Bellies Pork Bellies Pork Bellies Soybean Meal Soybean Oil Wheat

18 Rubber Rye Rubber Potatoes Potatoes Potatoes Potatoes Soybean Oil Soybeans

19 Rye Soybean Meal Rye Rapeseed Rapeseed Rapeseed Rapeseed Soybeans Sugar No. 11

20 Soybean Meal Soybean Oil Soybean Meal Rye Rye Rye Rye Sugar No. 11 Unleaded Gasoline

21 Soybean Oil Soybeans Soybean Oil Silver Silver Silver Silver Wheat Wheat

22 Soybeans Sugar No. 4 Soybeans Soybean Meal Soybean Meal Soybean Meal Soybean Meal

23 Sugar No. 4 Sugar No. 6 Sugar No. 4 Soybean Oil Soybean Oil Soybean Oil Soybean Oil

24 Sugar No. 6 Wheat Sugar No. 6 Soybeans Soybeans Soybeans Soybeans

25 Wheat Wheat (Spot) Wheat Sugar No. 4 Sugar No. 10 Sugar No. 11 Sugar No. 11

26 Wheat (Spot) Wool Tops Wheat (Spot) Sugar No. 6 Sugar No. 11 Wheat Wheat

27 Wool Tops Zinc Wool Tops Wheat Wheat Wheat (MGEX) Wheat (MGEX)

28 Zinc Zinc Wheat (MGEX)

3 # Indici, strumenti e relazioni

Componenti del CRB Index



Componenti del CRB Index

2005

1 Aluminum

2 Cocoa

3 Coffee

4 Copper

5 Corn

6 Cotton

7 Crude Oil

8 Gold

9 Heating Oil

10 Lean Hogs

11 Live Cattle

12 Natural Gas

13 Nickel

14 Orange Juice

15 Silver

16 Soybeans

17 Sugar

18 Unleaded Gas

19 Wheat

Il CRB Index viene calcolato come la somma dei prezzi di tutte le 

19 commodities che lo compongono:

Si tratta di una somma che viene ponderata in base al peso 

assegnato alle singole commodities:
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Commodity Index weight

1 WTI Crude Oil 23%

33%2 Heating Oil 5%

3 Unleaded Gas 5%

4 Natural Gas 6%

42%

5 Corn 6%

6 Soybeans 6%

7 Live Cattle 6%

8 Gold 6%

9 Aluminum 6%

10 Copper 6%

11 Sugar 5%

20%12 Cotton 5%

13 Cocoa 5%

14 Coffee 5%

15 Nickel 1%

5%
16 Wheat 1%

17 Lean Hogs 1%

18 Orange Juice 1%

19 Silver 1%

COMMODITIES PETROLIFERE

COMMODITIES AD ALTA LIQUIDITÀ

COMMODITIES LIQUIDE

COMMODITIES VARIE

3 # Indici, strumenti e relazioni

Componenti del CRB Index



BOND



Bond

Principali titoli di stato (treasury) emessi dal governo degli Stati Uniti:

1 US Treasury Bill (T-Bill)
➔ Titoli a breve termine, con scadenze pari a 28, 91, 182 e 364 giorni.

➔ Non pagano interessi prima della scadenza.

2 US Treasury Note (T-Note)
➔ Titoli a medio e lungo termine, con scadenze da 2 a 10 anni.

➔ Pagano interessi con cadenza semestrale.

3 US Treasury Bond (T-Bond)
➔ Titoli a medio e lungo termine, con scadenze da 20,a 30 anni.

➔ Pagano interessi con cadenza semestrale.

4 US Treasury Inflation-Protected Securities (TIPS)
➔ Titoli indicizzati al tasso di inflazione, con scadenze a 5, 10 e 30 anni.

➔ Pagano interessi con cadenza semestrale.

3 # Indici, strumenti e relazioni



Il prezzo delle obbligazioni si muove nella direzione opposta a quella dei

rendimento (yield).

PREZZO 𝖸 → RENDIMENTO 𝗍

PREZZO → RENDIMENTO𝗍 𝖸

3 # Indici, strumenti e relazioni

Bond



3 # Indici, strumenti e relazioni

Price US Bond



3 # Indici, strumenti e relazioni

Yield US Bond



3 # Indici, strumenti e relazioni

Price/Yield T-Note 10 Yr

ANDAMENTO 

SPECULARE



STOCK



3 # Indici, strumenti e relazioni

Stock

Principali indici per il mercato azionario:

1 Dow Jones Industrial Index

2 Dow Jones Transportation Index

3 Dow Jones Utilities Index

4 S&P 500 Index



3 # Indici, strumenti e relazioni

Stock



FOREX



3 # Indici, strumenti e relazioni

U.S. Dollar Index

L’U.S. Dollar Index è un indice calcolato come media geometrica ponderata del

valore del dollaro americano in relazione ad un paniere di sei valute estere.

57,6%

JPY
Yen

13,6%

EUR
Euro

GBP
Sterlina britannica

11,9%

9,1%

SEK
Corona svedese

4,2%

CAD
Dollaro canadese

CHF
Franco svizzero

3,6%



➔ L’indice è stato originariamente sviluppato dalla U.S. Federal Reserve nel 1973 per 

fornire una media pesata del commercio americano con i principali Paesi stranieri.

➔ La quotazione dell’indice ebbe inizio a Marzo del 1973, con una base di calcolo pari a 

100.

➔ Dal 1985 è quotato sul mercato ICE il contratto U.S. Dollar Index Future.

➔ La composizione del paniere di riferimento è stata modificata solo una volta con 

l’introduzione dell’euro all'inizio del 1999.

U.S. Dollar Index

3 # Indici, strumenti e relazioni



3 # Indici, strumenti e relazioni

Generic 1st USD Index



3 # Indici, strumenti e relazioni

U.S. Dollar Index Spot Rate / EURUSD

RELAZIONE INVERSA



3 # Indici, strumenti e relazioni

U.S. Dollar Index Spot Rate / USDJPY

RELAZIONE DIRETTA



3b Strumenti e indicatori



3 # Indici, strumenti e relazioni

Strumenti e indicatori in analisi intermarket

INDICATORI DI ANALISI TECNICA

FORZA RELATIVA

1

2

In analisi intermarket si utilizzano principalmente tre tipologie di indicatori per

misurare le relazione e le tendenze dei mercati:

CORRELAZIONE3



Indicatori di analisi tecnica

L’analisi dei singoli mercati deve essere condotta con i consueti strumenti

dell’analisi tecnica, tra cui gli indicatori:
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La forza relativa è calcolata come rapporto tra due prezzi.

x è più forte (in base relativa) rispetto ad y.Interpretazione: FR 𝖸

FR 𝗍 y è più forte (in base relativa) rispetto ad x.

Forza relativa

3 # Indici, strumenti e relazioni



Px

Py

3 # Indici, strumenti e relazioni

Esempio di forza relativa

=



Esempio di forza relativa

➔ I prezzi di x sono più forti (in base 

relativa) rispetto a quelli di y.

➔ Per estrarre profitto: comprare x

(Dax Future) e vendere y (Bund

Future).

FR 𝖸

3 # Indici, strumenti e relazioni



Esempio di forza relativa

➔ I prezzi di y sono più forti (in base 

relativa) rispetto a quelli di x.

➔ Per estrarre profitto: comprare y

(Bund Future) e vendere x (Dax

Future).

FR 𝗍

3 # Indici, strumenti e relazioni



Correlazione

La correlazione è una relazione tra due 

variabili tale che a ciascun valore della 

prima corrisponda, con una certa 

regolarità, un valore della seconda.

➔ Correlazione perfetta positiva = 1

➔ Correlazione nulla = 0

➔ Correlazione perfetta negativa = -1

3 # Indici, strumenti e relazioni
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3 # Indici, strumenti e relazioni

Commodity e Bond

La relazione più importante è quella tra commodity e bond ed è anche il punto di

partenza per comprendere le altre relazioni intermarket.

COMMODITY 𝖸 → BOND 𝗍

RENDIMENTO 𝖸



➔ L’inflazione è il punto di collegamento tra commodity e bond.

➔ L’importanza delle commodity deriva dalla loro capacità di anticipare i futuri 

livelli di inflazione.

COMMODITY 𝖸 →

Commodity e Bond

TASSI DI 

INTERESSE 𝖸 𝗍BONDINFLAZIONE 𝖸 → →

In una fase di espansione economica la domanda di materie prime e di moneta si traduce in un aumento 

dei rispettivi prezzi, generando inflazione. Le autorità monetarie per contrastare le spinte inflazionistiche 

possono decidere di alzare i tassi di interesse, che a loro volta hanno un impatto negativo sui prezzi del 

mercato obbligazionario.

3 # Indici, strumenti e relazioni



4 # Relazioni intermarket

Commodity e Bond

74%

26%

Relazione indiretta confermata



4 # Relazioni intermarket

Commodity e CPI YoY



16%

84%

3 # Indici, strumenti e relazioni

Commodity e CPI YoY

Relazione diretta



COMMODITY INFLAZIONE

4 # Relazioni intermarket

Commodity e CPI YoY



COMMODITY
TASSI DI 

INTERESSE
INFLAZIONE

4 # Relazioni intermarket

Commodity e CPI YoY



COMMODITY
TASSI DI 

INTERESSE
BONDINFLAZIONE

STOCK

Commodity e CPI YoY
4 # Relazioni intermarket



4 # Relazioni intermarket

Roadmap intermarket

COMMODITY STOCK

BOND FOREX



3 # Indici, strumenti e relazioni

US Dollar e Commodity

Un rialzo del dollaro americano ha un impatto negativo su commodity ed è un

fattore inflazionistico.

US DOLLAR 𝖸 → COMMODITY 𝗍



L’inflazione è il punto di collegamento tra dollaro americano e commodity.

US DOLLAR 𝖸 → COMMODITY 𝗍TASSI DI 

INTERESSE
INFLAZIONE → →𝗍 𝗍

3 # Indici, strumenti e relazioni

US Dollar e Commodity

↓

BOND 𝖸

STOCK 𝖸

È necessario attendere del tempo prima che si 

manifestino gli effetti su bond e stock. In questa 

analisi è necessario includere obbligatoriamente 

anche le commodity.



3 # Indici, strumenti e relazioni

US Dollar e Gold

Per valutare l’impatto del dollaro americano sulle commodity e per rendere

l’analisi più affidabile è necessario analizzare il mercato dell’oro.

US DOLLAR 𝖸 → GOLD 𝗍

→ COMMODITY 𝗍

↓



3 # Indici, strumenti e relazioni

US Dollar e Gold

85%

15%

Relazione indiretta



L’influenza del dollaro americano sull’oro è lo strumento con cui si propagano gli

effetti sulle commodity.

Principali ragioni:

➔ Tra le componenti del CRB Index, l’oro è quella più sensibile all’andamento 

del dollaro americano.

➔ L’oro tende spesso ad anticipare e confermare l’andamento del CRB Index.

➔ L’oro svolge una funzione di bene rifugio nelle fasi di elevata instabilità.

US Dollar e Gold

3 # Indici, strumenti e relazioni



3 # Indici, strumenti e relazioni

CRB Index e Gold

GOLD ANTICIPA



3 # Indici, strumenti e relazioni

CRB Index e Gold

CRB INDEX ANTICIPA



3 # Indici, strumenti e relazioni

CRB Index e Gold

GOLD ANTICIPA



3 # Indici, strumenti e relazioni

CRB Index e Gold

GOLD ANTICIPA



3 # Indici, strumenti e relazioni

CRB Index e Gold

GOLD ANTICIPA



3 # Indici, strumenti e relazioni

CRB Index e Gold

CRB INDEX ANTICIPA



3 # Indici, strumenti e relazioni

CRB Index e Gold

GOLD ANTICIPA



3 # Indici, strumenti e relazioni

Bond e Stock

Un rialzo del mercato obbligazionario ha un impatto positivo sul mercato

azionario.

BOND 𝖸 → STOCK

RENDIMENTO 𝗍

𝖸



3 # Indici, strumenti e relazioni

Bond e Stock

71%

29%



➔ L’andamento del mercato obbligazionario svolge spesso un ruolo anticipatore

rispetto al mercato azionario.

➔ La ragione è dovuta alla maggiore reattività del mercato obbligazionario alle 

variazioni dei tassi di interesse.

➔ Di conseguenza spostando in avanti il grafico delle obbligazioni è possibile

valutare se effettivamente esiste questo ruolo anticipatore.

Bond e Stock

3 # Indici, strumenti e relazioni



3 # Indici, strumenti e relazioni

Bond e Stock (Shift)

44%

56%

SHIFT = 24 MESI



Relazioni all’interno del mercato delle commodity.1

Relazioni per diversi settori del mercato delle commodity.2

Relazione tra singole commodity e settori azionari collegati.3

Relazioni tra settori finanziari nazionali ed esteri.4

Altre relazioni intermarket

Le relazioni intermarket sono in realtà molteplici, tra cui:

...

Gold - Petrolio

Metalli preziosi - Combustibili

Gold - Azioni aurifere

Bond USA - Bond Giapponesi

3 # Indici, strumenti e relazioni



4 # Relazioni intermarket

Roadmap intermarket

COMMODITY STOCK

BOND FOREX

Forza relativa

???
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