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Analisi istogrammi 10 giorni 
Il bias ribassista con cui si era chiusa la sessione di mercoledi è 
proseguito ieri mattina: appena dopo l’apertura delle 9oo, dax e 
stoxx hanno iniziato un’ulteriore discesa, che li ha portati ad 
oltre -2%. Gradualmente è iniziato un progressivo recupero fino 
al Low del giorno precedente. La sessione pomeridiana, poi, ha 
permesso un ulteriore recupero guidato ovviamente dagli USA. 
Dax e stoxx sono arrivati a lambire l area senza volumi (zona 
fucsia). Lo stoxx è tornato fino al POC di mercoledi (2348) ma 
non sono riusciti a salire ulteriormente.  
La chiusura, nel terzo superiore del range, e con quasi tutti i 
volumi della sessione a supportare, denota un bias rialzista.  
Ieri segnalavo l importanza della tenuta dei livelli 4717 e 2274 : 
mentre lo stoxx si è tenuto sempre abbondantemente sotto 
questo livello, il dax ha rotto momentaneamente il 4717, ma in 
chiusura ci si è riportato sopra : al momento è quindi scongiurato 
il rischio che la discesa di merocledi possa produrre danni più 
profondi.  
La sessione di ieri, unitamente ai volumi sviluppati mercoledi 
dopo le 13, ha consolidato un’importante area di supporto. 
 
 
IL trend resta ancora bullish, i rischi di prosecuzione del selloff 
sono stati parzialmente dissipati dal rally di ieri, che ha 
ulteriormente creato dei volumi a protezione della discesa.  
Nel rialzo di ieri, i volumi sono però in diminuzione rispetto a 
quelli sviluppati mercoledi, nell’ordine di almeno il 20%, e 
rientrano verso la media delle ultime 30 sessioni.  
Si tratta quindi di un rimbalzo con volumi ridotti, il che riduce la 
valenza positiva.  
Se oggi o nei prossimi giorni dovesse riprendere la spinta 
ribassista con volumi in crescita, sarebbe il segnale che il trend 
principale è quello al ribasso, e non quello al rialzo.  
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Analisi settimanale : trend ribassista 
 
Per la prima da quattro settimane, arriva un segnale di cambio di 
direzionalità  : il trend weekly resta ancora ribassista : non 
abbiamo ancora rotto il high di settimana scorsa, ma i due futures 

Analisi mattino pomeriggio 
 
 

Analisi bar chart 

Ieri mattina scrivevo “Il dax ha completato una bella figura di inversione, che si incontra 
piuttosto raramente : il diamante (vedi rombo in giallo) : il target di discesa di questa 
figura è intorno a 4660/50 (livello cui corrisponde una importante area di volume)” � il 
dax ha centrato in pieno il target di discesa indicato dal diamante ieri mattina , segnando 
un low a 4656. 
Inoltre dax e stoxx hanno sentito la parte inferiore del canale ascendente (freccia 
rossa) e hanno rimbalzato : lo stoxx ha sbavato un po’ al ribasso ma ha comunque tenuto 
la trendline orizzontale bianca, il dax ha invece rispettato perfettamente il canale. 
 
I due futures sono ancora all interno dell’ellisse verde, quindi questo conferma la tenuta 
del trend rialzista. 
 
Se dovessero però scendere sotto la trendline in area 2300 e 4700 si riproporrebbe il 
range indicato dall ellisse in giallo, con discesa fino a 2111 e 4399, ossia altri 300 punti di 
dax e 180 di stoxx. A quel punto il rally avrebbe ritracciato quasi 14% di stoxx e 12% di 
dax.  
 
C’è anche la possiblità che il canale venga rotto con un movimento laterale, mantenendo 
intatta il range definito dall’ellisse verde : in questo caso entreremmo in un 
importantissima fase di lateralizzazione, con volumi che inizierebbero a diventare 
imponenti. L’uscita da questo range creerebbe una spinta violenta e un ulteriore 
movimento, sulla cui direzioen è pero ancora presto elucubrare. 
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ANALISI DEL GRAFICO CANDLESTICK DAILY   

Trend di medio-lungo rialzista , bias daily ribassista 
 
Dopo aver rotto le trendline rialziste che definiscono la salita, la sessione di ieri si è 
conclusa con un bel martello : la figura è generalmente rialzista. L’unico forte dubbio sono i 
volumi : notate la riduzione dei volumi sul dax (alto sx) ma soprattutto (e più significativo) 
sullo stoxx600 (basso sinistra). In genere il martello rialzista è più significativo se a) 
arriva in fondo da un trend discendente 2) viene accompagnato da volumi notevole (selling 
exhaustion).  Quindi per il momento non darei una particolare valenza rialzista a questo 
pattern, che dovrà essere verificato e confermato nei prossimi giorni. 
 
Restano valide le osservazioni di ieri mattina : “È interessante notare come (alto a dx) i 
volumi più elevati di queste ultime sessioni siano state sempre al ribasso (giovedi e oggi).  
Anche sullo stoxx (basso sx) volumi molto elevati si sono sviluppati gli stessi giorni.  
In questi ultimi giorni (vedi rettangolo giallo) si stanno sviluppando volumi decisamente più 
elevati di quanto abbiamo visto nel mese precedente e questo supporta la view che si sia 
stato creato un buying climax.” 
 
 
Gap : 18/21 gennaio 7342.5 future (no gapdown sull’indice), 3-6 ottobre gap down 5662 
(dax future)  
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Analisi weekly  : trend rialzista 

 
Su grafico weekly appare una prima configurazione di 
reversal, con H L e POC inferiore a quello di settimana 
scorsa.  
Prima di poter parlare di cambiamento di trend occorre 
vedere rotto l importante area di volumi che si estende 
tra 4555/4600 e 2186/2227 : solo in quel caso sarebbe 
evidente che i tori hanno perso il controllo del movimento, 
e si inizia un nuovo trend ribassista, che porterà i mercati 
fino a 1950/60 e 4040, con quindi una perdita ulteriore di 
oltre 10%  
 
Ieir il dax si è fermato a 4656, sostenuto dal canale 
ascendente indicato a pag 2 e dal target del diamante. 
Tuttavia  si vede bene un buco di volumi fino a 4620 e per 
lo stoxx un supporto a 2270/78 (H week 14 e 21 april)  : 
mi aspetto per i prossimi giorni un test di questi livelli.  
 
Per lo stoxx, 2205/27 sarebbe un bel livello , su cui 
cominciare a costruire qualche posizione long.  
 
Le scadenze tecniche (double witching) oggi non 
dovrebbero avere un peso particolare. 
 
Dai minimi del 9 marzo ai massimi di aprile, il dax ha 
messo a segno un +38.5%, lo stoxx +45%. 
 
 
 

Analisi della settimana scorsa 

 
Settimana ancora assolutamente rialzista con H L e POC 
superiori a quelli della settimana scorsa.  
Non ci sono segni di inversione.  
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TEMI DELLA SETTIMANA  - aggiornati alla chiusura della precedente sessione  

1. 06.04 Rischio Geopolitico  il lancio del missile da parte della Corea del Nord non ha nessun effetto  : il rischio geopolitico è , e resta, bassissimo 
2. 06.04 Crisi economica :   
3. 03.03 Valute  
4. Calendario Macro di oggi : (ora, consensus – previous) (il numero di stelle, da 1 a 5, è un rank per il possibile impatto sui mercati azionari)  

Mart Bilancia Commerciale e cons Confidence USA  Merc Retail sales USA, Industr Product Ez Gio PPI USA,   Ven GDP EZ, CPI Usa, Prodz Industr USA, double witching 

8.00 EUR Ger GDP s.a. (QoQ) (1Q P) -3.0% -2.1% w.d.a. (YoY) -6.0% -1.7% ���� 

8.45 EUR Fr GDP (QoQ) (1Q P) -1.3% -1.1% (YoY)  -2.5% -0.9% ���� 

8.45 EUR Fr Non-Farm Payrolls (QoQ) (1Q P) -0.8% -0.7% ��� 

8.45 EUR Fr Wages (QoQ) (1Q P)  --  0.3% �� 

10.00 EUR It GDP s.a. and w.d.a. (QoQ) (1Q P) -1.7% -1.9% (YoY)  -5.0% -2.9% ��� 

11.00 EUR Eu-Zone GDP s.a. (QoQ) (1Q A) -2.0% -1.6% (YoY)  -4.1% -1.5% ���� 

11.00 EUR Eu-Zone C.P.I. (MoM) (APR) 0.4% 0.4% (YoY) 0.6% 0.6% ��� 

11.00 EUR Eu-Zone C.P.I. - Core (YoY) (APR) 1.6% 1.5% ��� 

11.00 EUR It C.P.I. (NIC incl. tobacco) (MoM) (APR F) 0.3% 0.3% (YoY)  1.3% 
1.3% �� 

11.00 EUR It C.P.I. - EU Harmonized (MoM) (APR F) 0.6% 0.6%(YoY)  1.1% 1.1% �� 

14.30 USD C.P.I. (MoM) (APR) 0.0% -0.1% (YoY) -0.6% -0.4% ���� 

14.30 USD C.P.I. Ex Food & Energy (MoM) (APR) 0.1% 0.2% (YoY) 1.8% 1.8% ���� 

14.30 USD Empire Manufacturing (MAY) -14 -14.65 ���� 

15.00 USD Net Long-term TIC Flows (MAR)  --  $22.0B ��� 

15.00 USD Total Net TIC Flows (MAR)  --  -$97.0B ��� 

15.15 USD Indus. Production (APR) -0.5% -1.5% ���� 

15.15 USD Capacity Utilization (APR) 68.9% 69.3% ���� 

15.15 USD Fed's Fisher Speaks at Texas Bankers Association Conference  --   --  ��� 

16.00 USD U. of Michigan Confidence (MAY P) 65 65.1 ���� 

 

15-05 
R3           4952.67    4.487 
R3minor   4886.5    3.091 
R2           4837.67    2.06 
R1           4788.83    1.03 
Pivot        4722.67    -0.366 
S1           4673.83    -1.396 
S2           4607.67    -2.792 
S3minor   4541.5    -4.188 
s3           4492.67    -5.218 
High   4771.5    0.665 
Low    4656.5    -1.762 
Range    115    2.43% 
Close 173o    4740 
Close 22oo    4741 
Diff 173o-22oo  1 0% 
Volumi  180400 
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RIASSUNTO DELLA STRATEGIA PER 15 maggio 

Update della notte (ore 6.30) :  
Topix +1.9%,  Shanghai SSE50 -0.26%, HangSeng +1.84% Altri mercati asiatici al rialzo  tra +0.5 e +1.70% 
Mercati USA +0.1% 
In USA il TARP è stato aperto anche alle compagnie assicurative (Prudential, Allstate, Principal , Lincoln, Harford) 

 

Apertura:  Mercati asiatici al rialzo, mercati USA fermi, Dax  e stoxx attesi in apertura intorno a 4740/50 e 2335/40. L’apertura, 
allineata alla chiusura di ieri e sotto i massimi di ieri (4770 e 2348) non fornisce segnali operativi particolari. Le prime resistenze si 
trovano in area 2353/58  e poi 2373/75, per il dax 4775/80 e 4815/20. 
 

Tentativo di Strategia: (elaborata il 6/2/09)   Ho spostato la strategia nella pagina seguente 
 

Tattiche operative :  
Nonostante il rimbalzo di ieri, gli scenari che abbiamo di fronte sono gli stessi di ieri mattina : 
“Se quello iniziato mercoledi è la fine di un bear market rally, non ci si ferma sicuramente su questi livelli, cui corrisponde, dai massimi, un 
pull back di solo 6%, ma si prosegue al ribasso, verso la fondamentale area di accumulazione (che si vede nel chart qui a fianco, di 
3917/4112 e 1950/70 stoxx). Probabilmente dovremo scendere fino a 2111 e 4399, ossia altri 300 punti di dax e 180 di stoxx. A quel 
punto il rally avrebbe ritracciato quasi 14% di stoxx e 12% di dax  
Al momento però siamo ancora nell’ellisse verde, quindi gli scenari che ho in mente sono :  

1) i mercati hanno toccato il L del range attuale : riprendono gli acquisti e si riprende a salire, si consolida ulteriormente nel range 
attuale (ellisse verde) per una prox rottura dei massimi.  

2) La discesa di ieri prosegue : entriamo nell’ellisse rossa, e scendiamo di un ulteriore 6%. entriamo in un laterale di consolidamento 
in prossimità dei massimi (2350-2450 e 4800-5000), prima del prossimo movimento 

1 ) è l’evoluzione dello scenario che indicavo più “preferibile” dal pnto di vista tecnico : si costruisce una base più solida a questa ultima 
fase di rally, che ha lasciato indietro un’ampia area vuota di volumi, rendendo il trend vulnerabile a ribassi. Il trend resta bullish, entrano 
nuovi compratori a sostenere. Ogni discesa è da comprare, preferendo il trading dal lato long.  Si vende solo su resistenze chiare al rialzo 
(tipo 2375/78 stoxx, o 4900 dax) , ossia nel terzo superiore del range 4700/5000 (> 4900), tanto per essere più chiari. 
2) ogni rimbalzo è da vendere : lo spazio per scendere è ancora elevato, inutile perdere tempo.” 
 
Ieri facevo anche notare che è ancora troppo presto per capire quale scenario prevarrà : se restiamo nella parte bassa (4700/4750), e 
sviluppano 80-100k lots di dax, la rottura di quest area darebbe il segnale : se scende sotto questa area di volumi, prende forza lo 
scenario 2, altrimenti 1.  
Il movimento di ieri potrebbe essere parte di questo movimento di preparazione, ma anche la base per lo sviluppo dello scenario 1.  
Il fatto che ieri i mercati abbiamo recuperato con scarsi volumi, aumentano le propabilità che siamo di fronte al caso 2.  Tuttavia gli 
scarsi volumi sono una condizione non sufficiente : è necessario che i prezzi poi scendano sotto questa zona di supporti. In attesa di 
maggiore chiarezza, oggi si naviga a vista, con scalping di piccolo cabotaggio,che indicherà sulla pagina Analisi Intraday. 
Oggi scadono le opzioni su azioni e opzioni su futures (double witching) : la scadenza tecnica non dovrebbe portare alcuna turbative sui 
mercati. 
I dati macro sono interessanti, in particolare quelli delle 1515 e 1600. 
Dato che siamo venerdi e si conclude anche il pattern settimanale, la chiusura di stasera sarà piuttosto importante.  
 
Dati :    
11  1430  1515   1600 : i tre dati USA nel pomeriggio sono piuttosto importanti. 
 

 

 

In questo chart sono cumulati in tre 
istogrammi i rialzi del dax, che si vedono 
riquadrati a pag 2 (gr. alto sx).   
Si noti la creazione di aree di accumulazione 
nel corso della salita :  
• il primo picco importante  (ellisse blu : 

3917 – 4112, 1.6 mln lots)  
• seguito dal consolidamento (4472 - 4687 

: 1.8 mln lots) ,  
• e il recente (ellisse verde) con solo 960k 

lots. 
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Tentativo di Strategia: (elaborata il 6/2/09)   
 
Dal 5 dic 08 al 13 genn 09, il dax ha lavorato in un range di 500 punti, 4600 / 5100, in questo periodo ha sviluppato volumi per 3.041.00 lots.  Il corrispondente range per lo stoxx è 2360 
– 2620  (260 punti, ossia circa il 12%)  
 
2080 – 2330 (250 punti, ossia circa 12%) 
 
il 14 genn 09 il dax ha rotto al ribasso quest range : è apparso evidente che la situazione del primo trimestre era molto peggiore di quanto ci si aspettava a dicembre, e quindi gli azionari 
si sono posizionati in un nuovo range, sempre ampio 500 punti, ma uno scalino piu in basso : 4100 / 4600. A ieri sera, in questo range il dax aveva tradato 2.956.000 lots, cifra 
tremendamente simile a quella del precedente range, se consideriamo anche i volumi scambiati oggi.   Lo stoxx è sceso in un range 2080 – 2330 (250 punti, ossia circa 12%). 
 
Siamo a metà febbraio : la visibilità economica è molto ridotta, ma i mercati stanno prendendo una view di medio termine : vogliono credere che il peggio sia passato : i prezzi di alcune 
materie prima come rame e acciaio si sono stabilizzati e puntono leggermente al rialzo. Il settore basic materials rispetto allo stoxx600 è stabile e non mostra ulteriore debolezza 
relativa. Il fatto che escano dati macro brutti ma i mercati siano restii a scendere, è un altro indicatore che i mercati hanno voglia di salire.Questo nonostante il gennaio orribile cui 
stiamo assistendo. Forse che i mercati puntano ad una ripresa per settembre/ottobre (dopo le ferie estive) quindi a circa 6 mesi da qui ? forse si. 
Se cosi fosse non ci si dovrebbe stupire che il dax si riposizioni nel range 4600/5100.  
Potrebbe restare in quel range 1.5/2 mesi, tempo di accumulare ulteriori 3-4 mln lots : visto che poi saremo a fine aprile : un terzo di anno sarà già alle spalle, saranno uscite le trimestrali 
1q09 e si dovrebbe avere degli scenari piu definiti per ott/nov. Dopo oltre 6 mesi di politiche espansive a quel punto qualche segnale di stabilizzazione dovrebbe apparire. I mercati 
decideranno allora se sia il caso di spostarsi verso un nuovo range 5100/5600. 
 
Come usare queste idee ? 
se ci spostiamo nel range 4600/5100, si potrebbe comprare call spread 4800/5300 su settembre. 
Per trading veloce, ogni discesa sotto l area 4600 ( intesa in modo molto indicativo, potrebbe essere 4550 anche) è da comprare, soprattutto sui POC settimanali o mensili. Si possono 
anche comprare call. 
Ogni rally verso il 5600 è da vendere sia outright sia attraverso put (ma a breve termine, perchè è rischioso restare esposti al rialzo per lungo tempo) : meglio pero vendere se il rally 
avviene temporalmente all inizio, invece verso la fine di questo periodo, quando i volumi trattati sul dax supereranno 2 mln di lots, meglio evitare short sulla parte alta. . 
 
Le trimestrali sono uscite per più di metà e indicano un calo di profitti superiore al 40% rispetto ad un anno fa (l’attesa fino a 1 settimana fa era di una discesa del 35%). 
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