Commento tecnico - mercoledi 30 settembre 20.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 9660 punti (+2.22%). Il DAX ha guadagnato 210 punti ed € tornato
sul massimo di settimana scorsa. L'atteso sostanziale rimbalzo tecnico, che potrebbe anche essere
un rialzo di corto termine, sembra iniziato. La piccola star sul grafico mostra pero che dopo la
buona apertura 1'indice non ha piu fatto sostanziali progressi. Gli indicatori sono costruttivi con la
MACD giornaliera che sta tornando su buy - la RSI giornaliera mostra un minimo ascendente
rispetto ad agosto. Ci sono quindi buone probabilita che il movimento di rialzo debba continuare e
questo rispetterebbe le previsioni dell'analisi del fine settimana. Manca pero una conferma con una
salita sopra 1 9745 punti. Gia una chiusura stasera dell'S&P500 sopra i 1900 punti sarebbe un
segnale di via libera.

I1 future sul Bund scende a 156.18 (-0.08%) - ci saremmo aspettati una reazione negativa piu
marcata del Bund ma stasera ci accontentiamo.

Commento tecnico - martedi 29 settembre 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 9450 punti (-0.35%). Stamattina in apertura il DAX ¢ caduto su un
nuovo minimo annuale a 9325 punti - formalmente questo poteva essere l'atteso minimo intermedio.
La successiva reazione € stata perd deludente. Il DAX € tornato in positivo ed ha trascorso la parte
centrale della seduta sopra i 9480 punti. Stasera pero € ricaduto di 75 punti dal massimo e per saldo
perde oggi ancora 33 punti. Non abbiamo nessun segnale di esaurimento, minimo o inversione di
tendenza. La candela con minimo e massimo discendente, seppur bianca, suggerisce che il ribasso é
intatto. Di conseguenza ¢ probabile che il DAX debba scendere piu in basso prima di poter
sviluppare un consistente rimbalzo. C'¢ una situazione di eccesso di vendite segnalata dalla candela
fuori dal limite inferiore delle BB e dalla distanza dalla MM a 50 giorni in calo. Questo pero frena
solo la discesa (come oggi) ma non obbliga I'indice a cambiare direzione.

I1 future sul Bund ¢ stabile a 156.28 punti (+0.02%). L'ultimo massimo ¢ a 156.63 (resistenza). La
MM a 50 giorni si prepara ad incrociare dal basso la MM a 200 giorni (golden cross).

Commento tecnico - lunedi 28 settembre 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 9483 punti (-2.12%). Oggi lo scandalo Volkswagen (-7.45%) si é
allargato alle altre marche del gruppo e insieme ai problemi di Glencore (societa attiva nel campo
delle materie prime quotata a Londra) ha obbligato il DAX ad un altro tuffo. In fondo I'esito della
seduta odierna corrisponde alle previsioni fatte nell'analisi del fine settimana e quindi stasera non
abbiamo molto da commentare. Restiamo dell'opinione che la spinta dovrebbe essere sufficiente per
un nuovo minimo annuale marginale a meta settimana e poi dovrebbe seguire un rimbalzo piu
consistente. Questo dipendera anche dal comportamento degli indicatori - se per esempio il nuovo
minimo verra raggiunto con una RSI piu in alto dei precedenti minimi (p.e. sopra i 29.72 punti del
24.9.), é segno che la pressione di vendita ¢ in diminuzione e un movimento consistente nella
direzione opposta € possibile.

La situazione a medio termine ¢ invariata ed il ribasso ¢ intatto. Solo a corto termine vediamo la
possibilita di un minimo intermedio.

Il future sul Bund sale a 156.23 (+0.44%) - il possibile fallimento di Glencore sta destabilizzando il
mercato dei Junk Bonds e preme sui prezzi delle materie prime - € una situazione di crisi dei
mercati finanziari e ovviamente c'é chi cerca sicurezza nel Bund tedesco.

Commento tecnico - venerdi 25 settembre 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 9688 punti (+2.77%). L'eccesso di ribasso di ieri doveva provocare
oggi un'altro rimbalzo. Non bisognava essere dei geni dell'analisi tecnica per capirlo e 1'abbiamo gia
previsto ieri sera. Abbiamo perd decisamente sottovalutato 1'entita della spinta. Pensavamo che il
DAX dovesse guadagnare un 250 punti in tre sedute ed invece solo oggi ne ha presi 260. Stasera



quindi non sappiamo cosa potrebbe succedere settimana prossima anche perché il DAX chiude
ampiamente dentro le Bollinger Bands. Dobbiamo quindi basarci sugli Stati Uniti per tentare
d'indovinare se questo rimbalzo pud continuare ed essere piu consistente. Decisivi sono i 1950 punti
di S&P500 come abbiamo spiegato nel commento sull'indice americano.

In ogni caso la tendenza dominante resta ribassista - stiamo solo cercando di indovinare nel
dettaglio le oscillazioni a corto termine. Il discesa su un nuovo minimo annuale € solo rimandata.

11 future sul Bund scende leggermente a 155.40 (-0.27%) - poco considerando il balzo del DAX.
Anche in questo caso € meglio ignorare questi movimenti giornalieri e tenere d'occhio solo la
tendenza di fondo leggermente ma costantemente rialzista.

Commento tecnico - giovedi 24 settembre 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 9427 punti (-1.92%). Oggi il DAX ha avuto un'altra seduta
decisamente negativa ed ha perso 185 punti - niente di speciale visto che il trend ¢ chiaramente
ribassista. Lo scandalo dei motori diesel si sta spostando sugli altri produttori di auto tedeschi
(BMW -5.15%, Daimler -4.42%) sospettati di seguire pratiche simile a quelle di Volkswagen
(+0.58%). La crisi di questo settore industriale ¢ la scusa ufficiale per il ribasso - in realta scende
tutto e tutte le borse europee sono in profondo rosso. Il DAX si avvicina al minimo di agosto - la
differenza rispetto ad agosto ¢ che l'indice non ¢ ancora decisamente ipervenduto e 1'indicatore
MACD ha appena fornito un segnale di vendita. Ha quindi ancora spazio verso il basso e ne
approfittera. Prima pero ci sara domani un altro rimbalzo tecnico da eccesso di ribasso - stasera il
DAX ¢ nuovamente fuori dalle BB che pero ormai si allargano velocemente.

Il future sul Bund ¢ fermo a 155.92 - restiamo della ferma opinione che malgrado i miseri tassi
d'interesse (il prestito decennale dello Stato tedesco rende il 0.60%) il Bund ¢ ora 1'investimento
ideale per difendersi dalla crisi. La tendenza del Bund e debolmente ma stabilmente rialzista.

Commento tecnico - mercoledi 23 settembre 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 9612 punti (+0.44%). Oggi doveva esserci un breve rimbalzo tecnico
come risposta all'eccesso di ribasso constatato ieri. E quello che si é verificato con tutte le
caratteristiche del caso - il DAX ha chiuso lontano dal massimo giornaliero, ¢ rimasto al di fuori
delle Bollinger Bands ed i volumi di titoli trattati sono in netto calo rispetto a ieri - € difficile
immaginarsi un rimbalzo con piu deboli caratteristiche tecniche. L'indice ha recuperato 42 punti dei
377 persi ieri - ben poco. Il titolo di Volkswagen risale oggi del +5.18% - stasera verso le 17.30 il
CEO Winterkorn ha dato le dimissioni - la notizia non dovrebbe influenzare 1'azione visto che si €
unicamente trattato di trovare un responsabile dello scandalo.

Notiamo che la candela odierna ha minimo discendente - il minimo annuale si avvicina ed il ribasso
di corto-medio termine si sta sviluppando regolarmente - gli indicatori danno luce verde nel senso
che l'indice nelle prossime settimane continuera a scendere.

Sara unicamente interessante osservare la reazione del DAX all'ipervenduto - se il trend ribassista
come pensiamo ¢ forte ¢ dominante l'ipervenduto (p.e. RSI sotto i 30 punti) rallentera solo la
caduta.

11 future sul Bund sale a 156.05 (+0.04%) - il DAX rimbalza debolmente ed il Bund si ferma - tutto
logico.

Commento tecnico - martedi 22 settembre 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 9570 punti (-3.80%). Oggi ¢ indiscutibilmente ripreso il ribasso di
medio termine. Il DAX ha avuto una pessima seduta con una pesante perdita di 377 punti ed una
chiusura sul minimo giornaliero e volumi di titoli trattati in forte aumento. In fondo stasera c'é poco
da dire se non notare che il DAX ¢ ampiamente fuori dalle Bollinger Bands. L'indicatore MACD
giornaliero fornisce un segnale di vendita.


http://www.bernasconiconsult.com/chart-sp500.php

E possibile che domani ci sia un breve rimbalzo visto che oggi c¢'¢ stata un'evidente esagerazione al
ribasso - il rimbalzo deve essere usato per vendere poiché nel prossimo futuro il DAX scendera su
un nuovo minimo annuale. Ricordiamo che questa spinta di ribasso dovrebbe finire intorno al 16
ottobre.

Crolli senza notizie particolari sono estremamente pericolosi e denotano una forte fragilita
strutturale del mercato.

Il future sul Bund balza a 156.07 (+0.73%) - un'ovvia reazione che rispetta trend e previsioni di
massima.

Commento tecnico - lunedi 21 settembre 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 9948 punti (+0.33%). Oggi il DAX ¢ debolmente rimbalzato dopo il
crollo di venerdi. Il rimbalzo sembrava inevitabile dopo che il DAX si € appoggiato sul bordo
inferiore delle Bollinger Bands. Notate pero la leggera differenza del grafico del DAX rispetto a
quello dell'Eurostoxx50 - la candela sul grafico ha minimo discendente ed il DAX ha recuperato
solo marginalmente il vecchio supporto a 9930-10000 punti. Questa debolezza relativa potrebbe
essere una conseguenza dello scandalo che coinvolge il costruttore d'auto Volkswagen (VZ
-18.52%). In ogni caso 1 due indici mandano segnali diversi e contraddittori - bisogna aspettare un
paio di giorni per capire se il trend ribassista di medio termine riprendera immediatamente o se ci
vuole ancora un breve periodo di distribuzione.

I1 future sul Bund scende a 154.88 (-0.34%) - il QE della BCE non funziona e dovrebbe indurre
Mario Draghi a lanciare ulteriori misure di stimolo. Se il malato non reagisce alla medicina non ¢ il
dottore a sbagliare diagnosi e cura o la medicina a non essere adatta ma ¢ la dose che ¢ troppo bassa
- con questo ragionamento che non ammette autocritica le Banche Centrali ci rovineranno.

Commento tecnico - venerdi 18 settembre 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 9916 punti (-3.06%). Oggi il DAX ha seguito 1'Eurostoxx50 (-3.03%)
ed ¢ precipitato su un nuovo minimo mensile. Il canale orizzontale di settembre ¢ rotto e come
logica conseguenza il DAX dovrebbe prossimamente scendere a testare il minimo annuale. E
l'unico indice europeo a mostrare questa brutta rottura al ribasso e quindi ¢ ancora possibile che si
tratti d un falso segnale. Questo sviluppo negativo segue pero le nostre previsioni e quindi €
probabilmente autentico. leri I'S&P500 ha probabilmente raggiunto il massimo del rialzo di corto
termine. Dopo doveva seguire la ripresa del trend ribassista di medio termine. Siamo unicamente
sorpresi che il passaggio da rialzo a ribasso sia avvenuto in maniera cosi improvvisa e massiccia -
d'altra parte sapevamo che la seduta della FED e la scadenza dei derivati di settembre poteva
provocare questa inversione di tendenza. A 9817 punti scorre il limite inferiore delle Bollinger
Bands - deve per lo meno rallentare settimana prossima la caduta.

11 future sul Bund sale a 155.40 (+0.47%) - l'inattivita della FED obblighera la BCE ad estendere il
suo QE e questo probabile sviluppo viene oggi scontato dai mercati obbligazionari.

Commento tecnico - giovedi 17 settembre 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 10229 punti (+0.02%). La minuscola candela sul grafico la dice lunga
sull'andamento della giornata. Il DAX oggi non ha semplicemente combinato nulla. Si ¢ mosso in
soli 65 punti e chiude stasera praticamente invariato. Tutti attendono le decisioni della FED e nel
frattempo nessuno osa prendere iniziative. Tecnicamente non abbiamo nulla da dire - la nostra
previsione concernente il rialzo di corto termine ¢ invariata.

Anche il future sul Bund ¢ letargico (153.63 -0.06%).
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Commento tecnico - mercoledi 16 settembre 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 10227 punti (+0.38%). Oggi il DAX ¢ partito bene ma si ¢ sgonfiato
nel corso della giornata a causa di vendite massicce sui titoli dell'energia (E.On -6.3%, RWE
-4.77%) e della debolezza del comparto bancario. L'A/D a 23 su 7 mostra un mercato migliore di
quando suggerisce l'indice. Oggi il DAX ha guadagnato terreno ma ha mostrato debolezza relativa
(Eurostox50 +1.38%) e resta tristemente al centro del canale di settembre - del rialzo a corto
termine si vede poco malgrado che stia facendo effetto e nei prossimi giorni portera l'indice piu in
alto. Meglio pero non aspettarsi troppo poiché parecchia aspetti congiunturali (le vendite di auto
tedesche in Cina stanno crollando) e psicologici (crisi dei rifugiati) giocano al momento in sfavore
della Germania.

I1 future sul Bund scende di poco a 153.70 (-0.11%) - il Bund "gioca" con la MM a 50 giorni ancora
in ascesa.

Commento tecnico - martedi 15 settembre 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 10188 punti (+1.61%). Stamattina il DAX ha toccato un minimo a
10070 punti. Poi ¢ lentamente ripartito nella direzione opposta ed ¢ decollato nel pomeriggio
seguendo I'esempio dell' America - gli investitori hanno interpretato a modo loro alcuni dati negativi
sull'economia americana (dati pessimi significa FED che non alza i tassi ed il flusso di liquidita a
tasso zero ¢ assicurato) e comperato azioni. Il DAX ¢ risalito di 144 punti e ha ritracciato sul finale
per chiudere con un guadagno di 56 punti. Vedete sul grafico che la candela odierna ¢ praticamente
parallela alle due precedenti. Il canale orizzontale ¢ salvo ma per ora non ¢ possibile detrarre dalla
seduta odierna che il rialzo di corto termine sta riprendendo.

Il future sul Bund cade a 153.91 (-0.84%) - vendi obbligazioni e sicurezza e compra azioni e rischio
- questa ¢ stata la parola d'ordine della giornata. Pensiamo che questa atteggiamento debba
perdurare per qualche seduta permettendo agli indici azionari di salire decisamente piu in alto.

Commento tecnico - lunedi 14 settembre 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 10131 punti (+0.08%). Oggi il DAX ¢ oscillato con numerose ampie
ondate in un range di 121 punti e nel range di venerdi. Chiude stasera in pari e non offre grandi
spunti di analisi. Oggi speravamo che riprendesse il rialzo di corto termine e che il DAX si
allontanasse dal supporto a 9930-10000 punti. Non lo ha fatto ¢ questa lascia la situazione incerta.
Gli indicatori favoriscono il rialzo ma da inizio mese il DAX non fa progressi e la rottura al rialzo
di settimana scorsa sembra un falso segnale. La discesa dai 10500 punti ¢ stata accompagnato finora
da volumi di titoli trattati modesti e tendenzialmente in calo - questo normalmente corrisponde ad
un consolidamento.

Il future sul Bund sale marginalmente a 155.27 punti. La tendenza di fondo resta rialzista.

Commento tecnico - venerdi 11 settembre 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 10123 punti (-0.85%). Oggi il DAX ha perso altri 86 punti - chiude
lontano dal minimo giornaliero con modesti volumi di titoli trattati. Niente di drammatico quindi
ma ¢ esattamente 1'opposto di quello che volevamo vedere oggi. Del rialzo di corto termine
prospettato una settimana fa € rimasto ben poco - solo un guadagno settimanale di 85 punti e un
supporto a 9930-10000 punti che non ¢ stato attaccato. Siamo perplessi € come spiegato nel
commento sull'Eurostoxx50 ci sono troppi fattori che al momento non riusciamo a combinare in un
quadro logico. Il DAX dovrebbe salire ma non lo fa - ¢ due giorni ¢ mezzo che scende ma finora
senza nessun danno tecnico consistente.

11 future sul Bund sale a 155.18 (+0.25%) - almeno 1 tassi d'interesse si sviluppano come previsto -
questo non ci aiuta pero a capire cosa sta succedendo in borsa.
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Commento tecnico - giovedi 10 settembre 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 10210 punti (-0.90%). Oggi il DAX ha perso 92 punti con volumi di
titoli trattati in calo. Torna cosi al centro del canale tra 1 10000 ed i 10500 punti che blocca I'indice
dal 27 di agosto. Malgrado che gli indicatori segnalino la presenza di un trend rialzista di corto
termine il DAX non riesce a fare progressi. Siamo piuttosto delusi pur sapendo che nel sottofondo
continua dominare il trend ribassista di medio termine e quindi questa difficolta nel salire é
comprensibile. Ci sono ancora una manciata di sedute prima di un possibile massimo - speriamo che
il segnale d'acquisto fornito dal MACD giornaliero permetta al DAX di fare ulteriori progressi -
domani ci vorrebbe una salita verso 1 10500 per preparare un'accelerazione al rialzo settimana
prossima. Se pero contro le nostre attese la seduta di domani sara negativa avremmo durante il fine
settimana un gran daffare per trovare una soluzione valida. Riassumendo la seduta odierna negativa
¢ sicuramente un passo indietro ed una battuta d'arresto - il trend rialzista di corto termine € pero
ancora valido e dovrebbe riapparire gia domani.

11 doji sul grafico mostra equilibrio ed indecisione - il DAX ha aperto e chiuso sullo stesso livello.
Il future sul Bund ¢ stasera a 154.68 (-0.15%) - da 5 giorni il Bund oscilla sui 152.70 senza
muoversi sostanzialmente.

Commento tecnico - mercoledi 9 settembre 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 10303 punti (+0.31%). Oggi il DAX ha avuto un'altra seduta di forti
movimenti - I'indice si ¢ mosso in un range di 211 punti e ha mostrato che purtroppo ci sono ancora
molti speculatori sul mercato che rendono il trend instabile. Fino alle 15.00 ¢ regnato I'ottimismo ed
il DAX ha toccato un massimo a 10512 punti - la resistenza a 10380 sembrava superata. Poi pero la
situazione ¢ radicalmente cambiata - I'S&P500 ha aperto con ovvie prese di beneficio e ha poi preso
un dato sul mercato del lavoro per andare a chiudere il gap a 1970 punti. Gli speculatori long hanno
preso paura € hanno venduto con il risultato che stasera il DAX chiude sul minimo giornaliero e
salva solo 31 punti di guadagno. La lunga candela rossa sul grafico ¢ preoccupante ma il segnale
negativo € mitigato da minimo e massimo ascendenti. La VDAX scende a 26.03 punti (-1.25). 11
segnale d'acquisto fornita del MACD si intensifica - di conseguenza non vediamo ragioni concrete
per mettere il rialzo di corto termine in questione.

11 future sul Bund ¢ fermo a 154.53 punti (-0.08%) - nulla da segnalare.

Commento tecnico - martedi 8 settembre 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 10271 punti (+1.61%). Oggi il DAX ha nuovamente testato la
resistenza a 10380 punti - non ¢ stato respinto verso il basso ma piuttosto gli ¢ mancata la forza per
salire piu in alto e si ¢ sgonfiato. Resta stasera una consistente plusvalenza di 162 punti raggiunta
con volumi di titoli trattati nella media - in fondo € meglio che oggi non si sia esagerato.
L'indicatore MACD giornaliero fornisce finalmente I'atteso segnale d'acquisto a corto termine. Non
possiamo ora che sperare in un accelerazione al rialzo nelle prossime sedute - questa resta la
variante piu probabile anche se fino a quando il DAX oscilla tra i 9930-10000 punti ed i 10380
punti lo sviluppo € ancora incerto: la formazione della base potrebbe durare ancora alcune sedute.
Nelle prime due sedute della settimana il DAX ha seguito le previsioni di massima dell'analisi del
fine settimana - non puo che farci piacere e per ora non abbiamo elementi per dubitare dello
sviluppo del rialzo a corto termine come da copione.

11 future sul Bund ¢ fermo a 154.75 (-0.05%).

Commento tecnico - lunedi 7 settembre 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 10108 punti (+0.70%). I1 DAX oggi ha seguito I'Eurostoxx50. Ha avuto
una seduta in trading range che si € conclusa con una plusvalenza di 70 punti. La candela rossa sul
grafico mostra che l'indice non ¢ riuscito a difendere i guadagni iniziali.



I1 DAX si ¢ mosso solo in 129 punti - la mancanza di investitori americani ha lasciato gli europei
senza stimoli e senza idee.

L'indicatore MACD giornaliero fornisce stasera un marginale segnale d'acquisto - peccato che non
siamo riusciti ad onorarlo. Il limite d'acquisto per il portafoglio era a 10050 punti - il minimo
giornaliero € stato a 10055 punti.

Speriamo che il rialzo di corto termine possa riprendere dalla base attuale - la seduta odierna non ci
ha pero fornito né conferme né smentite.

Il future sul Bund balza a 154.79 (+0.52%). In pratica il Bund si ritrova sullo stesso livello di
venerdi verso le 18.30...

Commento tecnico - venerdi 4 settembre 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 10038 punti (-2.71%). Oggi il DAX ¢ ripartito nella direzione opposta -
decisamente questo mercato ¢ instabile ed operano troppi investitori e speculatori che seguono solo
il trend del momento senza riflettere. Corrono tutti senza ragione in una direzione per ripartire nella
direzione opposta al primo colpo di vento ostile. Oggi il DAX ha perso quanto guadagnato ieri in
una seduta simile ma di segno opposto. L'apertura ¢ stata in negativo a causa del deludente
comportamento dell'S&P500 ieri sera e del calo delle borse asiatiche stamattina. Presa la direzione
del ribasso il movimento ¢ continuato ed ha accelerato dopo le 14.30 e la pubblicazione del rapporto
sul mercato del lavoro USA ad agosto. La reazione ai dati ¢ stata poco coerente. La disoccupazione
¢ diminuita e questo aumenta le probabilita che la FED alzi i tassi d'interesse nella prossima seduta -
1 Bonds pero la pensano diversamente visto che il reddito dell'USTBond decennale € sceso.
Probabilmente si ¢ presa una scusa per vendere. Ora il DAX ¢ nuovamente sui 10'000 punti e
potremmo ripetere quanto scritto martedi sera. Non sappiamo da quale livello partira I'atteso rialzo
di corto termine - sappiamo solo che ci deve essere ancora una fase positiva prima che la tendenza
ribassista di medio termine riprenda il sopravvento.

11 future sul Bund sale a 154.71 (+0.42%). Decisamente la correlazione tra borsa e Bonds non
funziona piu a dovere. Il Bund segue il trend che ¢ ancora rialzista.

Commento tecnico - giovedi 3 settembre 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 10317 punti (+2.68%). Oggi il DAX ha avuto una seduta di rialzo che
lo riporta stasera nella stessa posizione di una settimana fa. La differenza ¢ che ora l'indicatore
MACD giornaliero ha completato la base e si appresta a fornire un segnale d'acquisto. Il rialzo
odierno si ¢ svolto in due fasi. La prima ¢ stata una conseguenza meccanica della buona seduta ieri
sera a Wall Street. Le seconda ¢ stata provocata da Mario Draghi che con le sue affermazioni
(leggete il commento sull'Eurostoxx50) ha ridato fiducia agli investitori. Fatichiamo a prevedere
con anticipo queste ampie oscillazioni giornaliere e questi repentini cambi di direzione. Sappiamo
che si sta sviluppando un rialzo di corto termine e che ora molto probabilmente il DAX deve salire
nuovamente sopra i 10380 punti - dovrebbe farlo sullo slancio ma un'ulteriore pausa e
ritracciamento a contatto con la resistenza sono possibili. Possiamo eventualmente, di seduta in
seduta, dare indicazioni precise come ieri mattina grazie al TRIN. Definire con anticipo delle
oscillazioni causate da interventi delle autorita (Cina) o da affermazioni dei Banchieri Centrali (oggi
Mario Draghi) non € pero possibile usando l'analisi tecnica.

Il future sul Bund sale a 153.73 (+0.43%) - considerando il balzo delle borse e le parole di Draghi ci
saremmo aspettati di piu...

Commento tecnico - mercoledi 2 settembre 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 10048 punti (+0.32%). Oggi il DAX si ¢ mosso nel range di ieri e ha
guadagnato solo 32 punti al termine di una seduta che doveva essere positiva. Si ¢ trattato di una
debole reazione dopo il tonfo di ieri e questo suggerisce ulteriore debolezza nei prossimi giorni.
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D'altra parte I'indicatore MACD giornaliero sta lentamente girando e dovrebbe prossimamente
fornire un segnale d'acquisto. Siamo convinti che il test del minimo di agosto (e annuale) a 9338
punti si risolvera su con un minimo ascendente prima di un rialzo di corto termine. Non ¢ pero
possibile dire dove si trovera questo minimo - ci immaginiamo un valore sui 9700 punti.

Il future sul Bund sale a 153.30 punti - sui 152.60 sembra esserci supporto e la tendenza di fondo
resta rialzista.

Commento tecnico - martedi 1. settembre 21.00

Martedi il DAX ha chiuso a 10015 punti (-2.38%). Oggi il DAX ha avuto una seduta decisamente
negativa con volumi di titoli trattati in aumento. Decisamente non si tratta di un normale
consolidamento ma di qualcosa d'altro. Non crediamo che il DAX debba cadere subito su un nuovo
minimo annuale - di conseguenza non sappiamo ancora come catalogare la seduta odierna - ripresa
del ribasso o ritracciamento di ampiezza superiore alle previsioni ? Domani mattina cercheremo di
dare una risposta. Stasera notiamo unicamente che il nostro obiettivo a 3220 punti di Eurostox50 ¢
stato ampiamente superato.

il cambio EUR/USD sale a 1.13 - 'USD si indebolisce e I'EUR si rafforza - la correlazione viene
rispettata.

Commento tecnico - lunedi 31 agosto 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 10259 punti (-0.38%). Stamattina poco dopo l'apertura il DAX ¢ caduto
sul minimo giornaliero a 10132 punti. Subito pero la pressione di vendita si € esaurita e 1'indice ha
recuperato e chiude stasera vicino al massimo giornaliero con una modesta perdita di 39 punti.
L'andamento della giornata corrisponde alle attese del mattino. La seduta odierna ¢ tipica in un
consolidamento - 1 volumi di titoli trattati sono improvvisamente bassi e l'indice chiude lontano dal
minimo giornaliero ma in perdita. Questo comportamento dovrebbe durare ancora alcuni giorni.
L'indicatore MACD sta girando e si appresta a fornire un segnale d'acquisto a corto termine.

I1 future sul Bund cade a 152.98 punti (-0.47%). Si mormora che siano i cinesi a vendere per
accumulare il cash necessario a sostenere i propri mercati finanziari. Il grafico ha un aspetto strano -
la tendenza di fondo resta rialzista ma di tanto in tanto ci sono violenti ed inesplicabili vuoti d'aria
come quello odierno.

Commento tecnico - venerdi 28 agosto 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 10298 punti (-0.17%). Oggi i ribassisti hanno tentato, senza successo,
di riguadagnare terreno. Stamattina vendite sparse e sporadiche hanno fatto scendere il DAX fino ai
10186 punti. Dopo le 10.00 il mercato si € pero stabilizzato e il DAX ¢ oscillato intorno ai 10250
fino nel tardo pomeriggio. Sul finale c'é stato un recupero ¢ 1'indice ha chiuso praticamente
invariato e poco lontano dall'apertura. L'aspetto pit importante della giornata ¢ stato forse il ritorno
alla calma e alla stabilita al termine di una settimana turbolenta - la spinta che ha fatto risalire il
DAX dal minimo di lunedi sembra esaurita ed oggi i volumi di titoli trattati sono decisamente scesi.
Non sappiamo ancora se la spinta di rialzo osservata tra martedi e giovedi e solo un rimbalzo
tecnico ed una correzione o se rappresenta l'inizio di un rialzo di corto termine destinato a
continuare. Se pero la tendenza di medio termine sta passando al ribasso come suggeriscono gli
indicatori, il prossimo sostanziale movimento dopo una breve distribuzione sara al ribasso.

Gli indicatori di corto termine non sono pero d'accordo come mostra in maniera esemplare il
MACD giornaliero che si appresta a fornire un segnale d'acquisto.

11 future sul Bund ¢ a 153.59 (-0.04%) - decisamente i1 Bonds preferiscono restare fuori dalla
mischia. Potrebbero aver ragione e questo significa che il DAX potrebbe anche semplicemente
stabilizzarsi su questo livello in attesa del dead cross e di farsi raggiungere dalla MM a 50 giorni in
calo.



Commento tecnico - giovedi 27 agosto 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 10315 punti (+3.18%). Oggi il DAX ha guadagnato 318 punti con
volumi di titoli in calo. Come spiegato martedi non € quello che speravamo di vedere poiché pone il
rialzo su fragili fondamenta - pero la direzione del movimento ¢ quella giusta e ci dobbiamo
accontentare. [1 DAX ¢ salito troppo in poco tempo - l'obbiettivo si situa tra 1 10500 ed 1 10650
punti e stasera manca ormai poco - nel frattempo gli indicatori classici di corto termine non hanno
ancora fornito un segnale d'acquisto.

La VDAX ¢ caduta a 29.75 punti dopo il massimo di alcuni giorni fa 43.21 punti - il panico € stato
sostituito troppo velocemente dall'ottimismo e praticamente qualsiasi blog di finanza € oggi positivo
ed incita i suoi lettori a comperare. Noi abbiamo sentimenti contrapposti e temiamo la bull trap -
questa ripresa a V non € normale e rischia di trasformarsi in un zig-zag. Ne riparleremo nell'analisi
del fine settimana dopo aver osservato l'importante ultima seduta della settimana.

I1 future sul Bund sale a 153.65 - il mercato obbligazionario non segue le folli oscillazioni della
borsa. In genere chi tratta Bond € piu professionale € meno emozionale.

Commento tecnico - mercoledi 26 agosto 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 9997 punti (-1.29%). Oggi il DAX ha ritracciato ed iniziato l'atteso
consolidamento. In un ottica a corto termine questo ¢ uno sviluppo positivo che permettera
all'indice di riparare i danni causati dal crash, formare base e ripartire al rialzo in maniera
sostenibile. Oggi il DAX ha aperto e chiuso pit o0 meno sullo stesso livello (doji) e al centro del
range giornaliero. La candela odierna sul grafico ¢ completamente contenuta in quella precedente e
ci aspettimao che questo oscillare nel range di lunedi e martedi continui a fino a venerdi.
Considerando quanto successo ieri a Wall Street un test del minimo annuale € possibile e
rappresentera un occasione d'acquisto in preparazione di un rialzo di almeno 1000 punti.

11 future sul Bund sale a 154.09 (+0.10%) - oggi non ci aspettavamo niente d'altro - il movimento ¢é
coerente con il calo del DAX e con quanto scritto ieri.

Commento tecnico - martedi 25 agosto 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 10128 punti (+4.97%). Oggi il DAX, dopo il minimo intermedio di ieri,
ha avuto il primo dovuto ed ovvio rimbalzo. La RSI giornaliera ¢ tornata sopra i 30 punti e la
candela sul grafico ¢ di nuovo all'interno delle Bollinger Bands - gli eccessi di ieri sono stati
eliminati e il guadagno giornaliero compensa la perdita di lunedi rimettendo la performance
settimana in pari. Ora inizia la parte piu difficile poiché il short covering e gli acquisti speculativi
sono finiti. Il massimo odierno € stato raggiunto poco dopo mezzogiorno e nel pomeriggio il DAX
si € limitato a muoversi in laterale in mancanza di ulteriori acquisti. Di conseguenza € probabile che
domani ci sia una breve continuazione verso l'alto ma poi dovrebbe seguire un ritracciamento ed un
test del minimo che in teoria deve concludersi con successo. Un rimbalzo di tre giorni senza
interruzione (oggi sarebbe stato il primo giorno) provocherebbe invece una situazione molto
pericolosa poich¢ la logica continuazione sarebbe un'ulteriore spinta di ribasso verso un nuovo
minimo annuale. Oggi il DAX si ¢ mosso molto in poco tempo con volumi in calo - non ci ha molto
convinto...

Il future sul Bund cade a 153.63 (-1.20%) - anche questo movimento ci sembra eccessivo. Compra
azioni e vendi bonds - sembra la solita ricetta conosciuta da tutti e seguita senza riflettere dal branco
degli speculatori. Graficamente lo spazio verso il basso sembra sia stato gia completamente
utilizzato - se il Bund risale il DAX dovrebbe....

Commento tecnico - lunedi 24 agosto 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 9648 punti (-4.70%). Oggi il crash ¢ proseguito ed il DAX ha toccato un
incredibile minimo a 9338 punti. Ricordiamo che il DAX era a fine 2014 a 9805 punti e aveva



raggiunto il 10 aprile un massimo storico a 12400 punti. Oggi i volumi di titoli trattati sono esplosi
e gli investitori hanno ceduto al panico vendendo tutto indiscriminatamente pur di uscire dal
mercato. La volatilita VDAX ¢ schizzata a 43.21 punti e chiude stasera a 38.29 punti - un massimo
a tre anni. E molto probabile che oggi sia stato raggiunto l'atteso minimo intermedio. Ora si tratta di
osservare la seduta a Wall Street e fare due calcoli per fissare l'obiettivo del rimbalzo tecnico
appena iniziato. In ogni caso non potra superare un ritracciamento del 50% dell'ultima spinta di
ribasso (10500 punti). L'alternativa, ignorando Fibonacci, € una risalita fino ai 10650 punti, minimo
di luglio.

11 future sul Bund scende stasera a 155.38 -0.28% il calo del Bund conferma che per il momento la
crisi € superata.

Commento tecnico - venerdi 21 agosto 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 10124 punti (-2.95%). La seduta odierna ¢ andata ancora peggio delle
nostre pit negative previsioni. Ci aspettavamo una reazione dei rialzisti ma questa ¢ durata solo fino
a mezzogiorno ¢ ha solo permesso all'indice di tornare in pari dopo una pessima apertura. Poi pero
sono tornati gli americani sul mercato e a questo punto hanno decisamente prevalso le vendite. Per
il terzo giorno consecutivo il DAX ¢ precipitato e chiude stasera sul minimo giornaliero con una
pesante perdita di 307 punti. La RSI giornaliera ¢ scesa a 24.67 punti e la candela sul grafico ¢
completamente fuori dalle Bollinger Bands. E inutile parlare di supporti perché gli investitori in
panico neanche le vedono ne tanto meno le considerano. La volatilita VDAX sale stasera a 23.58
punti - il massimo annuale ¢ a 27.09 punti. Stop loss e margin calls alimentano il ribasso ed ¢ molto
difficile indovinare quando e come questo circolo infernale potrebbe interrompersi.

I1 future sul Bund sale solo a 155.77 punti. Chi vende borsa e chi compera EUR (il cambio
EUR/USD ¢ salito a 1.1360) che cosa sta facendo? Il mercato obbligazionario da sintomi di stress
ma sembra non condividere il panico delle borse - gli spreads sui titoli di Stato sono praticamente
Invariati.

Commento tecnico - giovedi 20 agosto 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 10432 punti (-2.34%). Stamattina il DAX ¢ continuato a scendere ma
sembrava voler restare sopra i 10550 punti e ha fatto numerosi tentativi di recupero. Poi nel
pomeriggio ¢ arrivata la notizia che Tsipras vuole dare le dimissioni ed indire in Grecia elezioni
anticipate il 20 settembre. A questo punto il panico si € nuovamente impossessato degli investitori
che hanno ricominciato a vendere in maniera caotica ed indiscriminata. Stasera il DAX chiude
nuovamente sul minimo giornaliero e con una pesante perdita. Le Bollinger Bands si stanno
aprendo e il limite inferiore non riesce a scendere abbastanza velocemente per seguire 1'indice. La
RSI giornaliera ¢ scesa sotto 1 30 punti. In teoria ora bisognerebbe comperare ma solo dei traders
aggressivi possono provare questa rischiosa operazione in contro trend che sfida le emozioni degli
investitori. La pressione di vendita ¢ in aumento come mostrano i volumi di titoli trattati sopra la
media. La VDAX sale a 23.58 punti (+1.38) - forse ci vuole il picco a 27 punti per esaurire questa
ondata di vendite.

11 future sul Bund sale a 155.59 (+0.12%) - il panico odierno sulle borse ha dato la spallata alla
resistenza a 155. Ora non ci sono piu ovvie resistenze fino ai 160 punti - non crediamo pero che il
massimo annuale verra nuovamente raggiunto.

Commento tecnico - mercoledi 19 agosto 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 10682 punti (-2.14%). Oggi gli investitori, preoccupati dello
sviluppo dell'economia mondiale, hanno ricominciato a vendere. In Europa I'indice piu colpito ¢
ancora risultato il DAX ed i titoli dei settori ciclici come chimica o trasporti. [l DAX, come
mercoledi di settimana scorsa, ha chiuso nuovamente sul minimo giornaliero, sotto il limite
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inferiore delle Bollinger Bands e su un nuovo minimo mensile. I volumi di titoli trattati sono in
aumento. La volatilita VDAX sale a 22.20 punti (+0.95) ed ¢ ancora lontana dal massimo di luglio a
27 punti. La RSI € scesa a 33.51 punti. Esiste quindi ancora dello spazio verso il basso prima di un
minimo intermedio. Se domani c'é€ un altro sell off si dovrebbe presentare un occasione d'acquisto a
corto termine. Non crediamo che le borse europee debbano adesso accelerare al ribasso - solo il
DAX ¢ molto debole mentre gli altri indici sembrano unicamente svolgere una normale correzione
minore.

Il future sul Bund sale solo a 154.85 (+0.09%). Il Bund non lancia segnali d'allarme e non condivide
la debolezza del settore bancario. La resistenza a 155 punti continua a bloccare il movimento di
rialzo. Una rottura non sembra imminente: Se non ci € riuscito oggi...!

Commento tecnico - martedi 18 agosto 24.00

Martedi il DAX ha chiuso a 10915 punti (-0.22%). Oggi il DAX si ¢ mosso di soli 93 punti e nel
range del giorno precedente - ha chiuso in leggero calo. In linea di massima si ¢ quindi trattato di
una seduta insignificante. Si stanno pero accumulando parecchi segnali negativi. Il DAX non
reagisce dopo il crollo di settimana scorsa. Si € appoggiato sul bordo inferiore delle Bollinger Bands
in calo e gli indicatori di corto termine si stanno impercettibilmente indebolendo. Lentamente la
MM a 200 giorni sta perdendo la sua funzione di supporto e l'indice sembra irrestibilmente attratto
dai 10650 punti, minimo di luglio. D'altra perte quest'anno il DAX ha sempre reagito senza dover
raggiungere l'ipervenduto rappresentato dai 30 punti di RSI (ora a 38.69 punti). Nelle prossime due
sedute 1 rialzisti devono tentare una reazione - in caso contrario un'accelerazione al ribasso diventa
probabile e l'oscillazione in laterale intorno alla MM a 50 giorni potrebbe anzitempo terminare.

Il future sul Bund scende a 154.80 - 1 155 punti continuano a resistere.

Come negli Stati Uniti si prepara un dead cross...

Commento tecnico - lunedi 17 agosto 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 10940 punti (-0.41%). La seduta odierna ha avuto uno svolgimento
simile a quella di venerdi. Dopo una buona apertura (massimo a 11113 punti) il DAX ¢ sceso ed ¢
caduto su un nuovo minimo mensile a 10818 punti. Poi ha recuperato ma il rally nelle ultime due
ore di contrattazioni ed il recupero di 122 punti non sono bastati ad impedire una chiusura in perdita
di 44 punti. Sul grafico appare un'altra candela rossa. Oggi si € nuovamente vista la netta differenza
tra 1 deboli titoli ciclici e d'esportazione, fortemente rappresentati nel DAX, ed i titoli finanziari, in
Europa relativamente forti. Il DAX sembra 1'unico mercato azionario europeo di peso che mostra
l'intenzione di proseguire la correzione. Ci vorrebbe un ritorno sopra la MM a 50 giorni (e la
chiusura del gap) per scacciare questo possibile sviluppo negativo. Siamo costruttivi ma non
abbastanza per andare long. RSI, MACD e altri indicatori mostrano che esite ancora un certo spazio
verso il basso prima che il DAX possa sviluppare un consistente rimbalzo. Lo scenario di
un'oscillazione intorno alla MM a 50 giorni ¢ ancora valido. Esiste perd una leggera ma
significativa differenza. La MM a 50 giorni del DAX ¢ in calo insieme al canale delimitato dalle
Bollinger Bands - di conseguenza € probabile che nel prossimo futuro il DAX sottoperformi
I'Eurostoxx50. Questo offre spazio ai traders per un long sull'Eurostoxx50 contro uno short sul
DAX - si dovrebbe guadagnare sullo spreads indipendentemente dallo sviluppo generale delle borse
europee.

Il future sul Bund sale a 154.97 (+0.25%) - i 155 sono una barriera significativa che deve essere
"lavorata" prima di essere definitivamente superata.

Commento tecnico - venerdi 14 agosto 24.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 10985 punti (-0.27%). Stamattina il DAX ¢ partito baldanzoso e per le
10.00 ¢ salito sul massimo a 11093 punti. Poi pero sono tornati i venditori e I'indice ¢ caduto a meta



seduta a 10911 punti di minimo. Nel pomeriggio ha recuperato e ha chiuso al centro del range
giornaliero e poco sotto il livello d'apertura a 10985 punti. Il calo di 29 punti e la candela rossa sul
grafico costituiscono un elemento di preoccupazione - un indice che non riesce a rimbalzare sui
supporti dopo un crollo di quasi 6 punti in percentuale in due sedute € piuttosto debole. Il minimo di
mercoledi non € pero stato superato, i volumi di titoli trattati sono in calo (la pressione di vendita
diminuisce) e alle 22.00 il DAX valeva 11042 punti. Di conseguenza fino a prova contraria
manteniamo la previsione di un'oscillazione estiva intorno alla MM a 50 giorni. In generale 1
segnali tecnici negativi prevalgono e quindi € piu probabile che il DAX scivoli nelle prossime
settimane piu in basso rispetto ad una risalita sopra i 12000 punti. Vedete pero che la MM a 50
scende dolcemente - non vediamo per ora nessun rischio di accelerazione al ribasso.

11 future sul Bund scende a 154.59 (-0.21%). Il Bund balla a ridosso della resistenza a 155 punti - la
tendenza di fondo resta rialzista e malgrado tassi d'interesse ridicolmente bassi non vediamo ragione
per separarci dal Bund.

Commento tecnico - giovedi 13 agosto 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 11014 punti (+0.82%). Dopo il crollo di ieri oggi c'é stata un'ovvia
reazione positiva che ha riportato il DAX all'interno delle Bollinger Bands. A dire il vero ci
aspettavamo pero un rimbalzo piu consistente. Dopo la forte apertura a 11098 punti I'indice ha
guadagnato ancora una sessantina di punti. E rimasto perd sotto il massimo di ieri, ha lasciato aperto
il gap, ha cambiato direzione, € sceso e ha salvato in chiusura solo una novantina di punti. Il netto
calo dei volumi di titoli trattati suggerisce che si € trattato solo di un rimbalzo tecnico. La candela
rossa sul grafico € poco convincente e mostra che durante la giornata sono state ancora le vendite a
prevalere. Il quadro tecnico ¢ confuso poiché questa marcata debolezza appare solo sul DAX.
Dobbiamo quindi attendere la chiusura settimanale per vedere se il DAX vuole estendere la
correzione o se il minimo di ieri € almeno a corto termine definitivo.

11 future sul Bund scivola a 154.83 (-0.07%) - anche il Bund reagisce poco e suggerisce il rimbalzo
tecnico.

Commento tecnico - mercoledi 12 agosto 20.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 10924 punti (-3.27%). Stamattina le autorita cinesi hanno
nuovamente "adattato" il valore dello Yuan ed il DAX ha ripetuto la reazione di ieri. Durante la
giornata si sono aggiunte voci che affermano che il piano di salvataggio per aiutare la Grecia, come
concepito finora, ¢ insufficiente e ci saranno bisogno capitali piu ingenti. Gli investitori sono andati
in panico ed hanno semplicemente venduto. Il DAX ha aperto in gap down, ¢ sceso per tutta la
giornata ed ¢ precipitato sotto il limite inferiore delle Bollinger Bands. Ha chiuso sul minimo
giornaliero con volumi in forte aumento e con una pesante perdita di 369 punti. Ovviamente
numerosi indicatori di corto e medio termine danno stasera dei segnali di vendita. Dubitiamo pero
fortemente della loro validita. Crediamo che ci siano stati due giorni di vendite sconsiderate ed
eccessive - il quadro a medio termine che prevedeva un'oscillazione estiva intorno alla MM a 50
giorni non cambia per lo meno fino a quando anche 1'S&P500 non cade sotto i 2040 punti.

I1 future sul Bund sale secondo logica a 155.17 (+0.30%).

Commento tecnico - martedi 11 agosto 23.00

Martedi il DAX ha chiuso a 11293 punti (-2.68%). L'economia cinese rallenta e le autorita
reagiscono svalutando lo Yuan. Sembra una manovra disperata per rilanciare le esportazioni. Ha
anche l'effetto di aumentare il prezzo dei beni importati e questo urta le economie che esportano
parecchie merci in Cina. E di conseguenza abbastanza logico che oggi il DAX abbia avuto una
pesante perdita di 311 punti. La lunga candela rossa sul grafico interrompe definitivamente il rialzo
di corto termine iniziato il 28 di luglio. Eliminata la variante di una continuazione del rialzo



(tecnicamente l'avevamo gia fatto fissando un limite massimo a 11800-12000 punti) resta solo la
variante della correzione piu 0 meno profonda.

La seduta odierna ¢ stata decisamente negativa ed € stata accompagnata da volumi di titoli trattati in
netto aumento. Non ha pero fatto danni tecnici e per ora non abbiamo segnali di vendita rilevanti.
Di conseguenza fino a prova contraria rimane valido lo scenario dell'oscillazione in laterale intorno
alla MM a 50 giorni in appiattimento. Ci vuole una discesa sotto gli 11000 per cambiare qualcosa.
11 future sul Bund sale a 154.75 (+0.53%) - economia in indebolimento e tassi d'interesse in calo. Il
connubio viene rispettato e corrisponde alle nostre previsioni.

Commento tecnico - lunedi 10 agosto 23.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 11604 punti (+0.99%). Oggi il DAX ha guadagnato 114 punti con
volumi di titoli trattati in calo. Questo continuo alternarsi di sedute positive e nagative ci fa
impazzire. Siamo in difficolta poiché non vediamo potenziale di rialzo ma d'altra parte il DAX non
sembra voler correggere. Gli indicatori di corto termine sono sul neutro con una leggera prevalenza
dei segnali rialzisti come mostra in maniera esemplare il MACD giornaliero. Restiamo dell'opinione
che il DAX debba continuare ad oscillare intorno alla MM a 50 giorni anche se sembra improbabile
che l'indice resti bloccato in circa 700 punti (BB) per tutto il mese di agosto.

Il future sul Bund scende a 153.93 (-0.34%) - no comment.

Commento tecnico - venerdi 7 agosto 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 11490 punti (-0.81%). Oggi il DAX ha mostrato stanchezza. L'indice ha
trascorso tutta al giornata in negativo € non ha mai mostrato la voglia di recuperare terreno e tentare
un nuovo massimo. In serata, visto che la borsa americana nelle prime ora di contrattazioni é
nuovamente caduta, il DAX ha perso altri 50 punti e ha chiuso sul minimo giornaliero. Per ora non
vediamo ragioni per allarmarci - la perdita odierna ¢ moderata e per saldo il DAX questa settimana
guadagna ancora il +1.61%. Il calo delle ultime due sedute della settimana non ha arrecato danni ed
¢ stato accompagnato da volumi di titoli trattati sotto la media. Si rafforza I'impressione che il DAX
non ha potenziale di rialzo e nelle prossime settimane dovrebbe limitarsi a muoversi intorno alla
MM a 50 giorni in appiattimento.

11 future sul Bund guadagna il +0.42% a 154.45. Resistenza ¢€ sui 155 punti e crediamo che
prossimamente verra superata - questo rispecchia un economia in rallentamento ed ¢ una
conseguenza del QE. Questi due effetti combinati non possono che far scendere il tasso d'interesse
sul prestito decennale della Germania.

Commento tecnico - giovedi 6 agosto 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 11585 punti (-0.44%). Oggi il DAX ha avuto finalmente una seduta
negativa. Ha perso pero solo 51 punti dopo aver toccato un nuovo massimo per questo movimento
ed essere in seguito respinto verso il basso con volumi di titoli trattati in calo. L'impressione ¢
quindi che 1 rialzisti rimangono piu forti dei ribassisti € nei prossimi giorni dovrebbero ancora aver
qualcosa da dire. Il rialzo ¢ intatto anche se il potenziale verso l'alto, come anticipato ieri, sembra
limitato. Le Bollinger Bands si stanno restringendo e normalmente questo si verifica prima di un
movimento dinamico. La nostra ipotesi € che questo rialzo di corto termine é praticamente finito e
deve quindi seguire un deciso colpo verso il basso. Il massimo odierno era a 11669 punti mentre ieri
abbiamo indicato un possibile massimo a 11800-12000 punti.

11 future sul Bund sale a 153.82 (+0.38%). Il Bund si muove ultimamente secondo i segnali
congiunturali. Restiamo dell'opinione che bisogna essere tendenzialmente long malgrado tassi
d'interesse nominali vicini allo 0% - il Bund decennale rende stasera il 0.71%.



Commento tecnico - mercoledi 5 agosto 20.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 11636 punti (+1.57%). Oggi il DAX ha guadagnato altri 180 punti
spinto da buoni dati congiunturali e dal calo del'EUR. L'indice € salito regolarmente per tutta la
giornata e chiude stasera sul massimo giornaliero. E evidente che il DAX non vuole riprendere la
correzione ma salire piu in alto. Il problema ¢ che non sappiamo fino a dove potrebbe salire poiché
non abbiamo punti di riferimento e la tradizionale correlazione con 1'America non funziona.
Considerando BB, RSI e resistenze sembra improbabile che sullo slancio il DAX possa superare gli
11800-12000 punti. Per il momento non possiamo dire di piu.

Il Bund scende oggi a 153.29 (-0.59%) - un economia momentaneamente in crescita giustifica tassi
d'interesse in lieve rialzo. Ma cosa sta combinando la BCE ?

Commento tecnico - martedi 4 agosto 23.00

Martedi il DAX ha chiuso a 11456 punti (+0.11%). Oggi il DAX si € mosso in soli 96 punti e ha
chiuso praticamente invariato. Speravamo che oggi anche il DAX cominciasse a correggere ed
invece si ¢ semplicemente fermato con volumi di titoli trattati in aumento. Non sappiamo ancora se
il DAX vuole continuare il rialzo ignorando semplicemente il calo della borsa americana - ci
sembra molto strano ed insolito ma per ora non possiamo escluderlo malgrado che oggi la
debolezza abbia gia coinvolto 1'Eurostoxx50.

Il future sul Bund scende a 154.50 (-0.19) - 1 tassi d'interesse oscillano senza tendenza ed il cambio
EUR/USD ¢ fermo. Perché il DAX dovrebbe continuare a salire ?

Commento tecnico - lunedi 3 agosto 23.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 11443 punti (+1.19%). Oggi il DAX ha guadagnato altri 134 punti e
chiude stasera vicino al massimo giornaliero, sopra la MM a 50 giorni e con un consistente
guadagno. Avevamo previsto per questa settimana I'inizio di una spinta di ribasso che poteva essere
la continuazione della correzione di luglio. Evidentemente ci siamo sbagliati anche se abbiamo una
scusante. Pensavamo che le borse europee avrebbero seguito I'America ed invece oggi abbiamo uno
sviluppo divergente. Siamo molto perplessi € non sappiamo cosa sta succedendo. Formalmente il
DAX continua il rialzo di corto termine iniziato all'inizio di settimana scorsa e stasera non sappiamo
dove potrebbe fermarsi. Preferiamo aspettare ancora una o due sedute prima di rivedere le nostre
valutazioni. E evidente che nulla impediva tecnicamente una continuazione del rialzo. E perd
assurdo che I'S&P500 corregge mentre il DAX sale ignorando completamente questo movimento -
settimana scorsa abbiamo osservato esattamente il contrario.

11 future su Bund sale a 154.88 (+0.28%). Almeno il calo dei tassi d'interesse sembra essere coerente
con il rialzo del DAX.

Commento tecnico - venerdi 31 luglio 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 11309 punti (+0.46%). Oggi, ancora una volta unicamente grazie alle
indicazioni provenienti da New York, il DAX ha avuto una seduta positiva e ha guadagnato 51
punti. Chiude stasera sul massimo giornaliero ma senza superare il massimo di ieri e restando sulla
MM a 50 giorni. Malgrado 4 sedute consecutive di guadagni la performance settimanale ¢ negativa
- logico che non riusciamo ad entusiasmarci di questo debole movimento che dovrebbe esaurirsi
all'inizio di settimana prossima. Per questa previsione ci basiamo soprattutto sull'S&P5000
americano. Le tendenze sul DAX sono neutre e gli indicatori non forniscono segnali particolari.

11 future sul Bund ¢ fermo a 154.40 (+0.04%). La crescita economica europea € mondiale sono
asfittiche e i dati sui prezzi ci dicono che regna ancora la deflazione. Non vediamo ragioni per un
forte rialzo dei tassi d'interesse ed il QE dovrebbe garantire un basso costo del denaro ancora per
parecchio tempo. La BCE non controlla pero i tassi d'interesse decennali e quindi impennate come
reazione a tassi eccessivamente basse sono sempre possibili.



Commento tecnico - giovedi 30 luglio 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 11257 punti (+0.40%). Oggi si ¢ ripetuta la seduta di ieri. [l DAX ha
aperto in guadagno grazie alla buona seduta ieri sera a Wall Street. E poi scivolato verso il basso ed
¢ tornato in negativo. In serata ¢ risalito grazie al recupero dell'S&P500 dopo un'apertura in calo.
Insomma - le fasi positive sono state determinate dall'America - senza gli Stati Uniti sono prevalse
le vendite. Per saldo il DAX guadagna ancora 45 punti e chiude stasera a ridosso della MM a 50
giorni. Anche oggi la candela sul grafico € rossa - strano e debole rialzo con piccole candele
sopratutto rosse...

11 future sul Bund sale e 154.41 - il calo dei tassi d'interesse non sembra avere effetto. La
correlazione tra Bund e DAX ¢ al momento inesistente come se gli investitori non sapessero piu a
cosa credere e quale scenario economico seguire.

La maggior parte degli indicatori sono sul neutro - I'impressione generale ¢ pero quella fornita dalla
MM a 50 giorni il lento e leggero calo.

Commento tecnico - mercoledi 29 luglio 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 11211 punti (+0.34%). Oggi il DAX ha guadagnato altri 38 punti ma
non ci lasciamo impressionare. Non possiamo aspettarci che la correzione riprenda immediatamente
¢ oggi il DAX non ha dato una dimostrazione di forza. Ha aperto bene grazie agli stimoli
provenienti da Wall Street ma si ¢ sgonfiato ed ha chiuso sotto il livello d'apertura. La candela sul
grafico € rossa e praticamente contenuta in quella di ieri. Il DAX ¢ rimasto sotto la MM a 50 giorni.
La seduta ¢ stata positiva ma lo scenario della continuazione della correzione, fino a prova
contraria, ¢ ancora valido e viene favorito dagli indicatori. Strano che le borse europee non seguano
1'S&P500 che stasera supera i 2100 punti e si trova a meno del 2% dal massimo storico.

11 future sul Bund scende a 153.57 (-0.10%) - un altro movimento senza importanza.

Gli azionisti non hanno apprezzato 1'acquisto di Italcementi da parte di Heidelberg Cement (-6.32%)
- il prezzo sembra eccessivo.

Commento tecnico - martedi 28 luglio 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 11173 punti (+1.06%). Dopo il crollo di ieri oggi ¢'é stato il classico
rimbalzo. Il DAX ha recuperato 117 punti ed ha chiuso al centro del range giornaliero e con volumi
di titoli trattati in calo. Per il momento c¢'é poco da dire - in ogni correzione ci sono delle sedute
positive dopo degli eccessi e quella odierna sembra una tipica seduta di questo tipo che non cambia
la costellazione tecnica. In linea di massima la correzione dovrebbe riprendere e completarsi nei
prossimi giorni. Vedremo se stasera I'S&P500 confermera questa impressione.

11 future sul Bund resta poco impressionato dalle oscillazioni delle borse - perde il -0.13% a 153.86.

Commento tecnico - lunedi 27 luglio 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 11056 punti (-2.56%). Stamattina la borsa di Shanghai é nuovamente
crollata (-8.48%) e questo ha avuto delle ovvie conseguenze negative anche in Europa ed in
particolare sul DAX. La possibilita che sulla MM a 50 giorni il DAX potesse rimbalzare ¢ stata
prontamente eliminata da un'apertura debole ed in gap down. I venditori hanno dominato la seduta e
stasera il DAX chiude sul minimo giornaliero e con una pesante perdita di 291 punti. L'indicatore
MACD giornaliero fornisce un segnale di vendita e la correzione continua. Ora is tratta di stimare
dove potrebbe trovarsi un minimo. Considerando la MM a 200 giorni (in precedenza ¢ servita da
supporto), Bollinger Bands, RSI a 41 punti e obiettivo per I'Eurostoxx50 (3430-3450 punti) sembra
che il DAX debba fermarsi sui 10700 punti, rimbalzare e poi cominciare ad oscillare in laterale fino
a fine estate. Nei prossimi giorni cercheremo di precisare questo scenario di massima inglobando
nell'analisi gli indici azionari americani.

L'effetto dell'EUR che si sta rafforzando potrebbe intensificare il movimento verso il basso del



DAX, indice dominato da aziende industriali che esportano.
Il future sul Bund ¢ stranamente tranquillo e si ferma stasera a 153.85 (+0.05%).

Commento tecnico - venerdi 24 luglio 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 11347 punti (-1.43%). La settimana si conclude con un'altra seduta
negativa. Una serie di dati economici negativi ha pesato particolarmente sul DAX ed i suoi molti
titoli ciclici. L'indice chiude stasera nuovamente in vicinanza del minimo giornaliero e sul grafico
abbiamo un'altra candela rossa con minimo discendente. Stasera il DAX si ferma sulla MM a 50
giorni che in generale costituiva l'obiettivo di questa correzione. Gli altri indici sono perd ancora
lontani e quindi nell'analisi del fine settimana si trattera di fare del fine tuning e aggiustare gli
obiettivi. Dobbiamo anche valutare la probabilita che la correzione continui visto che gli indicatori
mostrano che teoricamente esiste ancora parecchio spazio verso il basso. Oggi sembra che la
pressione di vendita sia in aumento (volumi in crescita) e quindi ¢ poco probabile che stasera il
DAX sia su un minimo intermedio.

I1 future sul Bund sale a 153.84 (+0.28%) - le correlazioni tra cambi, tassi d'interesse e borsa non
funzionano piu bene dando I'impressione che sta succedendo "qualcosa d'altro". Attenzione - meglio
essere prudenti.

Commento tecnico - giovedi 23 luglio 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 11512 punti (-0.07%). Oggi abbiamo poco da dire. Sul grafico appare
un'altra candela rossa e stasera l'indice chiude in perdita anche se di poco. Importante ¢ solo il fatto
che il DAX non ¢ riuscito a difendere il guadagno iniziale e c'¢ un minimo discendente. Di
conseguenza la correzione ¢ in corso anche se gli indicatori come il MACD stanno girando ma non
hanno ancora fornito segnali di vendita. Ora si tratta di seguire la correlazione con I'S&P500
americano - questo indice dovrebbe scendere ancora un -1% e quindi il DAX dovrebbe perdere
ancora un 100-150 punti e poi fermarsi.

Il future sul Bund ¢ stasera a 153.23 (+0.03%) - anche sul fronte deli tassi d'interesse le acque si
calmano.

Commento tecnico - mercoledi 22 luglio 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 11520 punti (-0.72%). Nel secondo giorno la correzione ha cambiato
aspetto. I venditori sono stati piu aggressivi sul DAX mentre hanno risparmiato le borse
mediterranee. Il DAX perde stasera 84 punti ma la candela sul grafico € piccola e bianca segno che
dopo la debole apertura non € piu successo molto. I volumi di titoli trattati in calo suggeriscono che
molti investitori sono gia in vacanza. E difficile prevedere nel dettaglio cosa succedera nei prossimi
giorni. Probabilmente il DAX si assestera intorno alla MM a 50 giorni e si muovera di poco
seguendo il flusso delle notizie.

Il future sul Bund sale a 153.22 (+0.27%). Tra i 150 ed i 154 punti ¢'é poco da dire - non possiamo
commentare questi insignificanti movimenti.

Commento tecnico - martedi 21 luglio 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 11604 punti (-1.12%). Il rialzo € terminato e la correzione € iniziata
puntuale. Oggi il DAX ¢€ sceso senza notizie particolari e chiude stasera sul minimo giornaliero e
con volumi di titoli trattati in aumento. Un tipico segnale che per lo meno la spinta di rialzo si é
esaurita - ora bisogna vedere che tipo di correzione abbiamo di fronte e quale sara la tendenza di
medio termine. Un ipotesi l'abbiamo gia lanciata negli scorsi giorni - nell'analisi di domani mattina
prenderemo in considerazione tutti i mercati e cercheremo di essere piu precisi. Tenete d'occhio la
MM a 50 giorni...



11 future sul Bund scende a 152.73 (-0.17%) - come anticipato nell'analisi del fine settimana la
correzione doveva corrispondere ad un amento di tassi d'interesse, spreads e EUR - almeno oggi 1
mercati seguono questo schema.

Commento tecnico - lunedi 20 luglio 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 11735 punti (+0.53%). Oggi il DAX ha lanciato segnali misti anche se
quelli positivi sono preponderanti. L'indice ha toccato un nuovo massimo a 11802 punti e la candela
sul grafico ¢ bianca con minimo e massimo ascendenti. Ha pero chiuso lontano dal massimo
giornaliero e ha salvato una plusvalenza di soli 62 punti. I volumi di titoli trattati sono in calo e
sotto la media. Il rialzo ¢ intatto e solo andandoli a cercare si trovano nella giornata odierna dei
segni che suggeriscono l'inversione di tendenza. Dobbiamo aspettare ancora alcuni giorni per
costatare se sui 11800 punti il rialzo ¢ effettivamente terminato. Per ora il DAX sembra solo
bloccato sotto gli 11800 punti di obiettivo teorico.

11 future sul Bund ¢ salito di poco a 152.95 (+0.12%) - nulla da segnalare.

Commento tecnico - venerdi 17 luglio 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 11673 punti (-0.37%). Oggi ¢ stata una giornata veramente noiosa. Il
DAX ha aperto in positivo e sul massimo giornaliero ma senza superare il massimo di ieri. E poi
scivolato in negativo e ci € rimasto per tutto il resto della giornata.

L'indice si ¢ mosso in meno di 100 punti e alla fine ha perso 43 punti con bassi volumi di titoli
trattati. La seduta odierna ci ha detto che un massimo a ridosso dell'obiettivo a 11800 punti €
possibile. Adesso dobbiamo aspettare alcuni giorni e osservare se l'indice come speriamo inizia a
distribuire.

11 future sul Bund sale a 152.72 (+0.35%) - niente da segnalare. Il calo di ieri non ha avuto un
seguito.

Commento tecnico - giovedi 16 luglio 24.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 11716 punti (+1.53%). Oggi il DAX ha continuato il rialzo di corto
termine e ha praticamente raggiunto il nostro obiettivo a 11800 punti. Ha toccato un massimo
giornaliero a 11787 punti ed ha chiuso decisamente piu in basso a 11716 punti. Per il momento
niente suggerisce la presenza di un massimo intermedio e I'indice non € ipercomperato pur avendo
avvicinato il limite superiore delle Bollinger Bands. Nei prossimi giorni ci aspettiamo segnali di
distribuzione.

11 future sul Bund scende a 152.16 (-0.25%) - un primo segnale che qualcosa potrebbe cambiare.

Commento tecnico - mercoledi 15 luglio 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 11539 punti (+0.20%). Oggi sul grafico appare un'altra piccola
candela bianca. Il DAX ha fatto ancora progressi ma come ci aspettavamo oggi la plusvalenza ¢
stata di soli 22 punti e I'indice chiude distante dal massimo giornaliero. La spinta fornita
dall'accordo tra UE e Grecia si sta esaurendo e forse i 10800 punti sono un obiettivo troppo
ambizioso. Tutto dipende dalla tendenza dominante a medio termine - se questa € ancora rialzista il
DAX dovrebbe continuare a salire. In caso contrario RSI sui 60 punti e MACD in pari dovrebbero
bastare per bloccare il movimento.

Il future sul Bund sale a 152.35 (+0.61%). Graficamente non c'¢ nulla di nuovo - sapete che fino ai
154 punti il Bund ¢ libero di muoversi. Non capiamo pero perché sale. Normalmente chi compra
Bund rinuncia a reddito e cerca sicurezza. Perché i redditi sui titoli di Stato europei sono in generale
in calo? Effetto del QE, rallentamento economico, deflazione, problema greco irrisolto? Nei
prossimi giorni cercheremo di capire che messaggio stanno lanciando i mercati obbligazionari e



quali conseguenze ci potrebbero essere sulle borse. Per il momento abbiamo la spiacevole
impressione che c'é¢ qualcosa che non va.

Commento tecnico - martedi 14 luglio 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 11516 punti (+0.28%). Il DAX ha trascorso gran parte della giornata in
negativo e solo sul finale e grazie all'esempio proveniente da Wall Street ha guadagnato 60 punti e
chiuso sul massimo giornaliero con una plusvalenza di 32 punti. Il rialzo di corto termine continua
ma a piccolo trotto. La candela odierna ¢ praticamente parallela a quella di ieri ed 1 volumi di titoli
trattati sono in netto calo - praticamente il DAX si € fermato e dovrebbe ora consolidare. Se doveva
fare una correzione intermedia oggi era la giornata ideale e avrebbe dovuto ridiscendere e
appoggiarsi sulla MM a 50 giorni. Non lo ha fatto e questo significa che probabilmente completare
questa gamba di rialzo senza ritracciare o correggere. In teoria, se la nostra ipotesi per il futuro a
medio termine € corretta, la RSI dovrebbe fermarsi ben sotto 1 70 punti.

11 future sul Bund sale a 151.42 (+0.23%). I rendimenti sui titoli di Stato europei sono in calo -
questo significa che il mercato crede nell'accordo tra Grecia e UE malgrado che ci sono ancora
molti ostacoli da superare prima dell'approvazione finale.

Commento tecnico - lunedi 13 luglio 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 11484 punti (+1.49%). Buy the rumors and sell the news ? Settimana
scorsa le borse europee sono partite al rialzo anticipando un accordo tra Grecia e UE. Stamattina
I'accordo a sorpresa c¢'¢ stato anche se le condizioni non corrispondono sicuramente a quello che si
era immaginato il popolo greco quando aveva votato no nel referendum. La notizia ¢ arrivata prima
dell'apertura e vedete che ha avuto come effetto di paralizzare il mercato. Il DAX ha aperto e chiuso
sullo stesso livello con volumi di titoli trattati in calo. Si ¢ mosso in soli 85 punti - € riuscito a stare
sopra la MM a 50 giorni e mantenere aperto il gap d'apertura ma non ha fatto ulteriori progressi. Il
sospetto stasera € che ci troviamo di fronte ad una shooting star e se domani il DAX ricade sotto la
MM a 50 giorni avremo la conferma. In generale pero gli indicatori di corto termine segnalano
rialzo e quindi bisogna innanzitutto porsi la domanda fino a dove potrebbe salire il DAX con questa
spinta. Combinando lo sviluppo degli indicatori, le BB (Bollinger Bands) e la situazione
dell'Eurostoxx50 stimavamo che l'obiettivo dovrebbe trovarsi sui 11800 punti.

Stasera il future sul Bund sale a 151.20 (+0.43%) - una strana reazione che non sappiamo
interpretare. Dal grafico risulta che superate le turbolenze greche il future vuole semplicemente
oscillare in un canale tra i 150 ed 1 154 punti passando ad una tendenza a medio termine neutra.

Commento tecnico - venerdi 10 luglio 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 11315 punti (+2.90%). Come descritto nel commento sull'Eurostoxx50
non possiamo che prendere nota dell'incredibile proposta di Tsipras che spiazza tutti compreso e
sopratutto chi domenica ha votato no nel referendum. La proposta greca ¢ accettabile e verra
accettata da un'Europa che aspettava unicamente qualcosa di concreto a cui dire di si. Poco conta se
1 problemi non vengono risolti e rimangono centinaia di miliardi di debiti inservibili e non
ripagabili. Per ora il denaro dovrebbe tornare a scorrere e la borsa festeggia. il DAX ha aperto in
gap up e chiude stasera vicino al massimo giornaliero con un notevole ed ulteriore guadagno di 319
punti. Volumi di titoli trattati in aumento confermano 1'accelerazione al rialzo. DAX e Eurostoxx50
sono ora nuovamente a ridosso della MM a 50 giorni in calo che da inizio maggio blocca qualsiasi
tentativo di sostenibile rialzo. Se domenica i capi di Stato europei diranno si al piano di risparmio
greco e alla richiesta di un finanziamento di 53.5 Mia su tre anni, il rialzo continuera. Molto ¢ gia
scontato dei corsi attuali e la nostra prima impressione ¢ che il DAX esaurira questa spinta sugli
11800 punti - esamineremo la situazione con calma e approfonditamente domenica.

11 future sul Bund sale a 150.61 (-1.13%). Gli investitori abbandonano la sicurezza del Bund -
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prendono inoltre nota del fatto che a finanziare i greci saranno sopratutto i tedeschi.

Commento tecnico - giovedi 9 luglio 19.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 10996 punti (+2.32%). Oggi i politici greci e dell'Unione europea si
sono superati nelle dichiarazioni concilianti ed ottimistiche. Non c'é ancora nessun piano dettagliato
ma tutti sperano di arrivare ad un accordo entro domenica e le borse si sono lasciate coinvolgere da
questo ottimismo. I1 DAX ¢ ripartito al rialzo e guadagna oggi 249 punti - torna sopra i 10800 punti
e chiude vicino al massimo giornaliero. I volumi invece sono modesti € non convincono.
L'indicatore MACD giornaliero sta girando e si prepara ad un segnale d'acquisto. A dire il vero
stasera non sappiamo molto piu di ieri. Il grafico mostra che il DAX sta risalendo dopo aver toccato
I'ovvio supporto costituito dalla MM a 200 giorni e dal bordo inferiore delle BB. Difficile dire se
questo movimento ¢ sostenibile anche se questa ¢ la nostra ipotesi ancora senza conferma. Nei
prossimi giorni regnera ancora l'incertezza. Stasera bisognera esaminare nel dettaglio la proposta
greca e decidere se il piano ¢ realistico. Se Tsipras ha fatto troppe concessione i Greci potrebbero
sentirsi traditi. Se invece si allontana troppo dalla proposta dell'UE bocciata nel referendum di
domenica potrebbero essere i Paesi europei a fare marcia indietro. L'ottimismo di oggi pud ancora
trasformarsi in pessimismo e sconforto e provocare ancora un crollo. Questo ¢ difficilmente
prevedibile con I'analisi tecnica anche perché i movimenti attuali sono chiaramente di tipo
speculativo - fino a quando la reazione non mostra forza e partecipazione e non supera i tre giorni di
durata c'é ancora la possibilita del fallimento come successo a meta giugno. Tecnicamente
comperare ora € giusto poiché il potenziale di rialzo supera i rischi di ribasso. Il ritorno sopra i
10800 punti € un segnale positivo - ci vuole pero il superamento della MM a 50 giorni per avere un
segnale d'acquisto a medio termine.

Il future sul Bund scende a 152.67 (-0.50%).

Commento tecnico - mercoledi 8 luglio 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 10747 punti (+0.66%). Il DAX oggi ha mostrato un modesto
rimbalzo che potrebbe significare di tutto. In linea di massima € una normale reazione tecnica dopo
che l'indice ha toccato un nuovo minimo a 10652 punti, ha sfiorato il bordo inferiore delle BB e
avvicinato la MM a 200 giorni. Non abbiamo nessuna elemento a sostegno dell'ipotesi che oggi il
DAX possa aver toccato un minimo significativo. Se il DAX si comporta come settimana prossima
dovrebbe domani e venerdi ancora scivolare piu in basso.

11 future sul Bund sale a 153.26 (+0.07%) - rispetto a ieri a quest'ora € perd in calo. Gli spreads sui
titoli di Stato erano oggi in diminuzione e le azioni delle banche (SX7E +1.41%) hanno guadagnato
terreno - tutto questo sembra pero solo un rimbalzo tecnico - 1 volumi di titoli trattati erano inferiori
a ieri e nessun indice € stato in grado di recuperare le perdite di martedi.

Come spiegato nel commento sull'Eurostoxx50 gli investitori hanno unicamente reagito con un
gesto di fiducia all'inoltro da parte di Tsipras di una domanda ufficiale d'aiuto all'EMS - per il resto
non c'é nulla di concreto.

Commento tecnico - martedi 7 luglio 19.00

Martedi il DAX ha chiuso a 10676 punti (-1.96%). Oggi si € riunito I'Eurogruppo con lo scopo di
discutere con i greci un nuovo piano di salvataggio. Il no nel referendum di domenica imponeva un
rifiuto delle ultime proposte dell'UE e quindi ora toccava ai Greci presentare le loro richieste e le
loro idee. Il nuovo ministro delle finanze Tsakalotos si é invece presentato a mani vuote - sembra
che abbia solo richiesto un prestito urgente di 7 Mia di EUR per guadagnare tempo. La richiesta non
¢ stata neanche discussa visto che non era basata su nulla di concreto. Gli investitori hanno reagito
di conseguenza a questo nuovo sconcertante fallimento della diplomazia europea. Ieri I'analisi
tecnica aveva mostrato che la strada verso il basso era aperta. Il DAX ha ampiamente sfruttato



l'occasione e chiude stasera sul minimo giornaliero, sotto il bordo inferiore delle Bollinger Bands,
con volumi in aumento e con una pesante perdita di ulteriori 213 punti. La RSI a 35.33 punti mostra
che non c'é ancora il supporto dell'ipervenduto. La caduta puo continuare e per il momento non c'é
ancora nessuna premessa per comperare. Solo 1 nostri segnali d'acquisto sull'S&P500 ci
suggeriscono di restare ottimisti ed essere pronti a comperare DAX al primo segnale di schiarita sul
fronte delle trattative.

Nel 2008 la piccola Svizzera ha salvato UBS con un iniezione di capitale di 6 Mia di CHF da parte
dello Stato e con un fondo di 60 Mia di USD della BNS per assorbire i titoli spazzatura. Il tutto ¢
stata deciso ed implementato in pochi giorni. E possibile che I'EU non riesca a fare altrettanto? E
possibile che i1 vari Merkel, Hollande, Renzi, Junker, Schulz, Draghi, ecc. non riescono a fare quello
1 burocrati svizzerotti hanno concretizzato in poche ore?

I1 future sul Bund decolla a 153.80 (+0.80%) - un chiaro segnale che molti investitori temono la
catastrofe e stanno comperando un'assicurazione.

Commento tecnico - lunedi 6 luglio 19.00

Lunedi il DAX ha chiuso a 10890 punti (-1.52%). Stamattina prima delle 09.00 il future sul DAX
ha toccato un minimo a 10718 punti - questo significa che il supporto a 10800 ¢ vulnerabile. Stasera
il DAX limita le perdite a 167 punti e chiude a 10890 punti. Forse qualcuno giudica questa
moderata minusvalenza ancora in maniera positiva visto che stamattina dopo il no greco nel
referendum c'era chi temeva un crollo - quella di stasera € pero la peggiore chiusura da marzo e
niente lascia presupporre una ripresa del rialzo di medio termine. L'impressione € che il DAX puo
continuare a scivolare verso il basso - I'indicatore MACD giornaliero ¢ su sell e anche il limite
inferiore delle BB ¢ in calo e lascia libera la strada verso il basso. Riassumendo, malgrado che 1
supporto a 10800 punti formalmente non ¢ stato rotto, il DAX ¢ in un trend di corto termine
ribassista e sembra voler sviluppare un'altra spinta di ribasso. Se i greci votando no pensano di aver
trovato una soluzione ai loro problemi si sbagliano di grosse poiché anche la controparte ha il diritto
democratico di dire di no. Chi si scaglia contro la Germania si dimentica che saranno tutti a pagare,
Italia compresa. Non ¢ la finanza ad aver fallito ma la politica che ha accettato per decessi dei
deficit di bilancio rendendo i cittadini schiavi del debito pubblico.

Il future sul Bund sale a 152.25 (+0.28%) - la reazione oggi degli investitori € stata logicamente di
ridurre 1 rischi. Si vendono azioni e si parcheggia la liquidita presso un debitore sicuro.

Commento tecnico - venerdi 3 luglio 19.00

Venerdi il DAX ha chiuso a 11058 punti (-0.37%). Oggi si € ripetuta in tono minore la seduta di ieri.
I1 DAX ¢ scivolato ancora piu in basso con scarsi volumi di titoli trattati. Chiude al centro del range
giornaliero di soli 118 punti e sul grafico appare un piccolo doji a segnalare equilibrio ed incertezza.
Tutti aspettano I'esito del referendum di domenica in Grecia - alcuni investitori vendono per ridurre
1 rischi di una sorpresa negativa, nessuno osa comperare. Il minimo settimanale non ¢ stato
avvicinato.

11 future sul Bund sale a 151.87 (+0.62%) - poco da dire - sapete cosa significa al momento un
rafforzamento del Bund - il calo del tasso d'interesse sul Bund potrebbe anche essere una
conseguenza della caduta odierna dei prezzi del petrolio.

Commento tecnico - giovedi 2 luglio 24.00

Giovedi il DAX ha chiuso a 11099 punti (-0.73%). In mancanza di ulteriori stimoli il DAX ha perso
parte dei guadagni di ieri ed ¢ sceso di 81 punti. Ha chiuso poco sopra il minimo giornaliero - i
bassi volumi di titoli trattati ci suggeriscono perod di non dare troppo peso a questo calo. Si € trattato
di un normale ritracciamento e il DAX si ¢ mosso nel range del giorno prima. Aspettiamo 1'esito del
referendum in Grecia - solo quando sparira l'incertezza anche le borse prenderanno una direzione -



in linea di massima, fino a quando il DAX resta sopra i 10800 punti, ci aspettiamo una ripresa del
rialzo.
I1 future sul Bund ¢ sceso a 150.97 (-0.22%) - come ieri...

Commento tecnico - mercoledi 1. luglio 19.00

Mercoledi il DAX ha chiuso a 11180 punti (+2.15%). Tsipras ha chiesto all'UE di riprendere le
trattative - I capi di Stato europei, per bocca della cancelliera Merkel, vogliono ora attendere 1'esito
del referendum di domenica prima di ricominciare a discutere - da oggi la Grecia ¢ ufficialmente
insolvente. Non sembrano notizie positive ma gli investitori hanno scorto dei segnali incoraggianti
ed hanno comperato. Questo dimostra che basterebbe eliminare l'incertezza per scatenare un rally e
cancellare per lo meno le perdite di lunedi. Oggi il DAX ha guadagnato 253 punti - la chiusura
lontana dal massimo giornaliero ed il calo dei volumi di titoli trattati rispetto alle due precedenti
sedute ci inducono pero alla prudenza - il DAX si muove nella direzione giusta ma ¢ ancora troppo
presto per confermare la ripresa del rialzo. Gli indicatori sono ancora misti come mostra il MACD
giornaliero che balla sul neutrale.

11 future sul Bund scende a 151.48 (-0.49%) - un'ulteriore segnale positivo per la borsa visto che gli
investitori stanno abbandonando la sicurezza del Bund per comperare nuovamente azioni.



