Commento tecnico - giovedi 30 settembre 18.45

Giovedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2747 punti (-0.17%). Il grafico dell'Eurostoxx50 e la piccola
perdita giornaliera non ci dicono niente sugli avvenimenti giornalieri che sono stati significativi.
L'S&P500 ha superato i 1150 punti salendo fino a 1157 punti per poi ricadere di schianto. Questo
movimento potrebbe aver segnato 'atteso top per il 30 di settembre. L'Eurostoxx50 ¢ salito fino a
2796 punti prima di ricadere di 50 punti. Sembra un classico reversal negativo ma attenzione a
trarre conclusioni affrettate. L'indice ha chiuso sostanzialmente sopra il minimo giornaliero (20
punti) e con una moderata perdita giornaliera. Di conseguenza esiste la possibilita del top ma manca
la conferma. Non crediamo che I'Eurostoxx50 scenda ora di colpo ma ci deve essere ancora uno o
piu tentativi verso l'alto ed in direzione dei 2800 punti. Ne sapremo di pit con la chiusura
settimanale.

Notiamo inoltre che sia I'EUR che I'oro sono ridiscesi da i massimi. Questo corrisponde alle nostre
attese. Ripetiamo che la situazione si sviluppa secondo il nostro scenario ma non ci sono ancora
conferme di un trend ribassista.

Commento tecnico - mercoledi 29 settembre 18.30

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2752 punti (-0.79%). Una settimana fa 1'Eurostoxx50 era a
2752 punti. Cosa dire di un indice che in 5 sedute non si ¢ mosso? Movimento laterale? Ristagno?
Indecisione? Preferiamo constatare che al momento manca un trend e forse per sapere cosa potrebbe
succedere nel futuro ¢ meglio guardare altrove poiché analizzando 1'Eurostoxx50 non si conclude
molto. Gli americani continuano a guadagnare soldi con I'Europa poiché la valutano in USD. Ed il
cambio EUR/USD continua a salire e si trova stasera a 1.3630. Questo gioco si sta avvicinando alla
fine. Nel bottom di inizio giugno abbiamo sbagliato di un paio di centesimi nel prevedere il minimo.
Questa volta abbiamo previsto un massimo a 1.34-1.36. Vediamo quanto sale ancora.

Tornando all'Eurostoxx50 speriamo ancora in un balzo finale sopra i 2800 punti in direzione dei
2850 punti ma visto che da ormai due settimane succede poco ci fermiamo alla speranza ed
abbandoniamo la previsione.

Notiamo la debolezza delle banche il cui indice settoriale SX7E oggi perde il -1.68%. Vi ricordiamo
che tutti i ribassi dal 2007 sono stati condotti dai titoli finanziari.

Commento tecnico - martedi 28 settembre 18.45

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2774 punti (-0.06%). Oggi I'Eurostoxx50 si ¢ mosso in un range
di 52 punti e questo corrisponde alla volatilita attesa. L'unico aspetto che ci lascia perplessi € il fatto
che l'indice rimane incollato intorno ai 2800 punti senza mostrare nessun tentativo di salire verso
2850 punti. Abbiamo l'impressione che questo sia una conseguenza dell'EUR molto forte contro
USD (1.3580). Questo fa in maniera che le azioni europee per un investitore straniero continuano ad
apprezzarsi malgrado che i prezzi ristagnano. E lo stesso strano effetto che vediamo sull'oro
(guardate la chart contro USD e contro EUR nella sezione portafoglio). Abbiamo quindi una
situazione in cui I'S&P500 ha raggiunto il nostro obiettivo a 1150 punti mentre 1'Europa resta un
paio di punti in percentuale sotto i livelli previsti.

Per il resto abbiamo poco da dire sulla seduta odierna che termina con l'indice invariato. Le banche
(specialmente quelle spagnole) pesano sull'Eurostoxx50 (-1.04%) ma il settore peggiore ¢ quello
delle auto. Vi dice qualcosa? Ne abbiamo accennato nel commento tecnico del fine settimana...
Nelle scorse settimane e giorni abbiamo descritto nei dettagli cosa dovrebbe succedere nei prossimi
giorni. Adesso possiamo solo aspettare e reagire solo se vediamo qualcosa completamente fuori
dalle nostre aspettative. Per ora non ¢ il caso e quindi continuiamo a prevedere il top intorno al 1. di
ottobre seguito da un ribasso.

Commento tecnico - lunedi 27 settembre 18.30

Lunedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2776 punti (-0.59%). Oggi I'Eurostoxx50 ha iniziato bene grazie
alle buone premesse provenienti dalla chiusura di New York di venerdi e dall'Asia. La spinta
iniziale si € pero presto esaurito e l'indice € poi scivolato verso il basso in una seduta senza idee,



spunti e bassi volumi. E stata una giornata noiosa che ha lasciato la costellazione tecnica e le nostre
aspettative invariate. Certo che se gli argomenti e la forza dei rialzisti sono tutti qui non possiamo
che avere ragione noi con lo scenario ribassista. Manca solo il top che nel caso piu negativo
potrebbe concretizzarsi senza balzo finale. Inusuale ma possibile.

Commento tecnico - venerdi 24 settembre 18.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2792 punti (+1.98%). L'inatteso rialzo odierno cancella il calo
delle precedenti tre sedute e rilancia lo scenario di un top per fine mese sui 2850 punti. Ieri sera
eravamo piuttosto perplessi e speravamo in una ripresa del rialzo malgrado un grafico compromesso
e la rottura del supporto a 2750 punti. Oggi la reazione ¢ arrivata e tutto sembra tornare a
combaciare. Il cambio EUR/USD sale a 1.3470 e torna nel range 1.34-1.36. Al rialzo hanno
partecipato tutti i settori - risaltano auto (+3.50%) e banche (+2.43%). L'advances/declines ¢ stata di
49 a 1 e la RSI é tornata a 55.78. E alta ma ora lascia lo spazio per l'atteso balzo finale di 50 punti.
I1 top ¢ previsto settimana prossima e quindi sara importante durante il fine settimana analizzare in
quale situazione e posizione di trovano ora le borse.

Commento tecnico - giovedi 23 settembre 18.30

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2738 punti (-0.51%). Chiariamo subito un'aspetto importante.
Non ci sara un sostanziale e sostenibile ribasso in Europa senza l'accompagnamento e la
partecipazione dell' America. Gli indici azionari americani non si muovono e restano in un trend
rialzista. Stasera il Nasdaq100 ha eguagliato il massimo di settembre. Di conseguenza
'Eurostoxx50 non puo essere in un ribasso. Oggi alle 10.00 sono stati pubblicati dati congiunturali
negativi e questo ¢ stato preso come scusa per un netto calo degli indici azionari europei che
stamattina erano partiti bene (+0.7% e salita fino a 2780 punti). Siamo sorpresi che gli investitori
siano sorpresi (scusate il pasticcio di parole) di questi dati deludenti. Da settimane I'America
pubblica dati di questo tipo e pensare che I'Europa fosse immune € pura utopia. Sono poi circolati
rumori di default dell'Irlanda e di una banca controllata. In America quest'anno sono gia fallite 125
banche senza che la borsa reagisse. Inoltre 1 problemi di paesi come la Grecia erano stati
accompagnati da estrema debolezza dell'Euro. La moneta europea ¢ invece stabile (EUR/USD a
1.3350). E allora perché 1'Eurostoxx50 scende rompendo il supporto a 2750 punti mentre in
America ¢ tutto tranquillo? Non lo sappiamo. Guardando il grafico diremmo che 1'indice € entrato in
una fase negativa che potrebbe essere una correzione o un ribasso. Ma senza I'America ci rifiutiamo
di riconoscere ed inseguire questo trend.

Tornando alla giornata odierna facciamo ancora alcune osservazioni. L'Eurostoxx50 ¢ caduto fino
nel primo pomeriggio e ha solo debolmente recuperato quando era evidente che I'America ignorava
il calo europeo. Ancora una volta pero l'indice non ¢ riuscito a recuperare la perdita. Cade
violentemente a notizie negative e recupera a fatica quando la caduta sembra ingiustificata. Questo
purtroppo ¢ il comportamento di un'indice debole. A livello di settori tra i peggiori troviamo ancora
le banche (-1.35%) e le basic resources (sopratutto chimica / -1.86%). Riassumendo abbiamo
I'impressione che questo calo ¢ solo una correzione. Avendo previsto un top per fine mese seguito
da un ribasso siamo ora spiazzati e non sappiamo pit come posizionarci. Malgrado la chart
compromessa speriamo nei prossimi giorni in una ripresa del rialzo in maniera da ritrovare il ciclo
perduto. Tra rialzo in America e ribasso in Europa non riusciamo a districarci.

Commento tecnico - mercoledi 22 settembre 18.30

Mercoledi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2752 punti (-1.50%). Cosa sta succedendo? Sinceramente
siamo sorpresi dello sviluppo della situazione e del calo odierno. Avremmo capito se Wall Street
fosse caduta ma 1'S&P500 ha perso ieri lo -0.26% e stasera cala solo del -0.45% (alle 18.20). E
allora perché 1'Eurostoxx50 ¢ caduto come un sasso? Non possiamo dare neanche la colpa alle
banche malgrado il crollo di Deutsche Bank (-8.35%), vittima di problemi che avevamo gia citato
ieri nei commenti di Eurostoxx50 e DAX. Infatti oggi l'indice settoriale perde il -1.45% ed ¢ quindi
in linea con il resto del mercato. La debolezza ¢ invece generalizzata con 2 advances e 48 declines e



tutti 1 settori che perdono in maniera uguale. Ci viene il sospetto di non aver correttamente valutato
la variabile USD. La salita del cambio EUR/USD ¢ stata nei mesi scorsi un aspetto positivo che
mostrava un ritorno di fiducia negli investitori nella moneta europea dopo il problema Grecia.
Invece ora rappresenta la caduta dell'USD e comincia a preoccupare per via delle esportazioni
europee. Il cambio EUR/USD ¢ salito a 1.3380 ma 1'USD Index ¢ caduto sull'importante supporto a
80 punti ed anche la barriera di 1 su CHF ¢ caduta.

11 grafico dell'Eurostoxx50 ha ora un aspetto preoccupante e sembra che un ribasso stia iniziando.
C'¢ una chiara divergenza con 1'America e stasera non sappiamo come si risolvera. I 2750 punti
sono supporto. Nel rispetto del nostro scenario generale riteniamo che il supporto reggera ed il
rialzo riprendera per il previsto top a fine mese. Una decisione € pero pendente e la fastidiosa
variante sarebbe che 1'atteso ribasso € gia iniziato e Wall Street seguira. Lo sapremo domani.

Commento tecnico - martedi 21 settembre 18.30

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2794 punti (-0.29%). Oggi I'Eurostoxx50 ¢ riuscito a salire fino
ai 2827 punti ma ancora una volta ¢ stata Wall Street, con un'apertura debole, a decidere il risultato
della seduta. L'Eurostoxx50 ha cosi terminato la giornata in perdita e sul minimo della giornata. E
da lunedi 13 settembre che l'indice balla intorno ai 2800 punti senza combinare molto. Ci sembra
che 1'Eurostoxx50 faccia molta fatica a salire ma che crolli alla prima folata di vento. Questo ci
preoccupa e da l'impressione che malgrado il trend rialzista 1'indice sia strutturalmente debole. Oggi
si € parlato molto di banche (Unicredit -2.02% e Deutsche Bank -4.54%) ma il settore ha perso solo
il -0.25%. E invece il sottoindice tecnologico (-1.28%) che costituisce il fanalino di coda con Nokia
che rimanda l'introduzione del suo nuovo telefono concorrente dell'iPhone e perde piu del 4%.
Considerando il comportamento del Nasdaq100 questo calo ¢ strano.

Continuiamo a prevedere una continuazione del rialzo fino a fine mese anche se oramai dobbiamo
accontentarci dei 2850 punti come obiettivo.

E probabile che un massimo sul cambio EUR/USD (stasera a 1.3130) corrisponda ad un massimo
sulle borse. Il grafico mostra che I'EUR potrebbe salire fino a 1.34-1.35.

Commento tecnico - lunedi 20 settembre 18.30

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2802 punti (+1.64%). Oggi I'Eurostoxx50 ha seguito 1 mercati
americani mostrando ancora una volta che dagli investitori europei non bisogna aspettarsi idee ed
impulsi. L'indice € oscillato senza costrutto fino all'apertura di Wall Street ed € poi decollato
cancellando le minusvalenze di settimana scorsa. Stasera si ritrova dov'era gia lunedi scorso, di
poco sopra i 2800 punti. E ovvio che il rialzo dovrebbe continuare seguendo I'esempio
dell'America. Obiettivo a 2850 punti per fine mese con possibili ritracciamenti durante la salita
dovuti agli eccessi d'acquisto (RSI a 58.81). Il cambio EUR/USD ¢ a 1.3070 e non si muove. Un
diffuso scetticismo nei riguardi della moneta europea sta frenando il rialzo delle borse europee che
potrebbero continuare a sottoperformare 1'America.

Commento tecnico - venerdi 17 settembre 19.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2757 punti (-0.98%). Stasera non sappiamo bene come giudicare
questa minusvalenza. Partiamo forse da quello che sembra aver funzionato. Stamattina abbiamo
scritto che oggi le borse potevano toccare un massimo significativo e poi correggere. Nella sezione
portafoglio abbiamo consigliato di aprire una posizione short e abbiamo testualmente scritto: "E
difficile determinare a quale livello vendere poiché oggi é giornata di scadenza di opzioni e futures
e quindi la seduta rischia di essere volatile. I 2820 punti , massimo di lunedi, sembrano pero essere
un buon livello." 11 massimo giornaliero ¢ stato a 2821 punti. Purtroppo pero il limite di vendita
indicato € stato a 2825 punti con il risultato che I'operazione non ¢ stata eseguita. A quel momento il
future sull'S&P500 era a 1132 punti. In seguito questo future € sceso di ca. il -0.8% e questo era
quello che ci aspettavamo. Ma perché nel frattempo 1'Eurostoxx50 ha perso quasi il 2% ?
Sinceramente non lo sappiamo e possiamo solo dar la colpa alle scadenze tecniche. Il rialzo sembra
stanco e per questa ragione abbiamo previsto una correzione. Ora la RSI € scesa a 51.91 e quindi



l'ipercomperato ¢ sparito. Non sappiamo adesso cosa ci aspetta settimana prossima. Prosecuzione
della correzione o ripresa del rialzo? Teoricamente 1'Eurostoxx50 scende da tre giorni e quindi
potrebbe aver completato gia la correzione con una discesa dal massimo di quasi il 3%.

Vedremo durante il fine settimana di trovare una soluzione. La situazione in Europa ¢ confusa e
speriamo di avere chiare indicazioni strutturali dall'’America. Conoscete la storia del plotone di
ciclisti...

Commento tecnico - giovedi 16 settembre 18.15

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2784 punti (-0.35%). Oggi I'Eurostoxx50 ha perso ancora una
manciata di punti e guarda caso ha terminato la seduta due (2) punti sopra il livello raggiunto una
settimana fa. Le banche (-1.20%) hanno costituito 1'ago della bilancia e la migliore dimostrazione
che gli investitori non sanno bene cosa fare. Vendono quello che hanno comperato lunedi. Per ora la
situazione ¢ invariata. Queste due ultime sedute moderatamente negative hanno permesso all'indice
di riassorbire parte degli eccessi d'acquisto. Vediamo in questi giorni parecchi movimenti a scatti ed
irrazionali ed abbiamo 1'impressione che molto sia da mettere in relazione alla scadenza dei derivati
di settembre prevista venerdi. Dovremo quindi aspettare 1'inizio di settimana prossima per rivedrere
dei mercati "normali". Normale sarebbe il lento ritorno dei compratori e la ripresa del rialzo con
obiettivo, ripetiamo, 1 2850-2900 punti. Notiamo oggi la forza dell'Euro (e non la debolezza del
dollaro americano) con EUR/USD che sale a 1.3070.

Commento tecnico - mercoledi 15 settembre 21.30

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2794 punti (-0.43%). La minusvalenza odierna ¢ stata casuale
e non cambia minimamente la situazione tecnica. Da lunedi mattina alle 09.00 1'Eurostoxx50 balla
intorno ai 2800 punti ed € possibile che questo sia il livello scelto dai traders per arrivare alla
scadenza dei derivati di settembre. Per ora, malgrado una moderata situazione di eccesso d'acquisti,
non vediamo rischi verso il basso e se ci fosse un movimento significativo sarebbe verso l'alto. Con
questo vogliamo dire che una salita fino ai 2850 punti per venerdi € possibile. I forti movimenti
sulle divise che hanno oggi toccato particolarmente il cambio USD/YEN non sembrano avere un
influsso sulle borse.

Commento tecnico - martedi 14 settembre 18.45

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2806 punti (+0.05%). Per il secondo giorno consecutivo
'Eurostoxx50 ha marciato sul posto e si ¢ fermato sul livello di apertura di lunedi. Non vogliamo
tediarvi snocciolando dati tecnici ed osservazioni senza grandi contenuti ed arriviamo subito al
punto. La seduta odierna non ci ha detto nulla di nuovo ed era praticamente superflua. Ha
unicamente cementato al convinzione che fino a venerdi l'indice non pud scendere poiché sostenuto
da una situazione tecnica legata alla scadenza dei derivati. Praticamente ci sono ancora troppi
traders short e troppi interessi a far finire il trimestre ad alto livello.

Il contesto generale invece ci lascia perplessi. Il bund future ¢ salito a 1.3049 (+0.44%) e il USD sta
precipitando (EUR/USD a 1.3015 e USD/CHF 0.9960 e quindi sotto la parita!). L'oro sale a 1271
USD/oncia. Tutto questo non corrisponde alle nostre attese e non rispecchia uno scenario di ripresa
economica. Puzza piuttosto di Quantitative Easing ed investitori che abbandonano la moneta per
cercare i beni reali. Tutto questo ci rende nervosi poiché crea un ambiente instabile. E possibile che
questi movimenti strani stiano in relazione con la scadenza dei derivati di venerdi. Siamo convinti
che le borse resteranno stabili o in rialzo fino alla fine della settimana. Ma prima di confermare il
rialzo fino a fine mese preferiamo ora analizzare in quale forma arrivano le borse alla chiusura
settimanale.

Commento tecnico - lunedi 13 settembre 18.15

Lunedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2805 punti (+0.89%). Oggi il grafico dell'S&P500 mostra una
candela senza corpo segno che la chiusura ¢ stata sui livelli d'apertura. La seduta odierna ¢ scorsa
senza grandi spunti ed emozioni ed i volumi di titoli trattati sono stati in calo. Se non ci fosse stato



lo stimolo proveniente dall'Asia oggi gli europei non avrebbero combinato niente. Le banche
(+1.93%) sembrano aver incassato bene le nuove disposizioni di Basilea III. Malgrado 1'obbligo di
aumentare 1 mezzi propri probabilmente il fatto che l'incertezza sia sparita € stato positivo. Nel
commento del fine settimana vi avevamo detto che probabilmente ci sarebbe stata una correzione
prima del top di fine mese ma era molto difficile indovinare quando. Ci proviamo lo stesso poiché
la combinazione costituisce una grossa tentazione. La RSI ¢ salito oggi a 61.70. L'ipercomperato
insieme alla resistenza a 2850 punti e la scadenza dei derivati di settembre venerdi costituisce una
forte combinazione e dovrebbe costituire un massimo temporaneo.

Il cambio EUR/USD ¢ salito stasera a 1.2880 ma il rapporto con il CHF ¢ stabile. E quindi I'USD
che ¢ debole. Non € questa la costellazione che preferiamo ma fino a quando il CHF non si rivaluta
va tutto bene.

Commento tecnico - venerdi 10 settembre 18.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2780 punti (-0.07%). La giornata odierna ¢ stata tranquilla e la
maggior parte degli indici azionari europei ha terminato la sedute con minime variazioni. Negli
ultimi tre giorni notiamo minimi ascendenti che mostrano la disponibilita degli investitori ad
comperare a livelli costantemente superiori. L'impressione che abbiamo ¢ che molti traders sono
ancora short o molti gestori sottoinvestiti. Sono stati sorpresi dal rialzo iniziato il 1. settembre ed
ora devono rincorrere il mercato. A livello di indicatori non abbiamo variazioni e stasera non
abbiamo nulla d'urgente da segnalare. Vi rimandiamo al commento generale del fine settimana.

Commento tecnico - giovedi 9 settembre 18.30

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2782 punti (+1.07%). Sembra che abbiamo sottovalutato la forza
del rialzo. Oggi 1'Eurostoxx50 ha guadagnato altri 30 punti superando il massimo di venerdi scorso.
Se avete letto con attenzione il commento di ieri sapete che prevedere con esattezza quando il
movimento riparte ¢ difficile. Pensavamo che I'S&P500 avesse bisogno di piu tempo per superare i
1100 punti ma ci siamo sbagliati. L'errore ¢ veniale visto che la direzione del trend ¢ corretta. I tassi
d'interesse in salita confermano la forza delle borse. Invece il settore delle divise ci lascia perplessi.
I cambi EUR/USD (1.2710), EUR/YEN e EUR/CHF non si muovono e questo ¢ strano. Invece
stasera il prezzo dell'oro ¢ crollato di 10 USD e si muove finalmente secondo le nostre previsioni e
contro quelle della maggioranza degli analisti.

Difficile dire cosa potrebbe succedere nei prossimi giorni. La RSI ¢ salita a 58.90 e nei mesi scorsi
tutti i massimi sono stati raggiunti con una RSI intorno ai 60 punti. Adesso perd abbiamo
sottovalutato la forza del trend che potrebbe quindi essere piu forte del solito. Di conseguenza la
RSI potrebbe salire fino ai tradizionali 70 punti prima che I'Eurostoxx50 sia obbligato a correggere.
Tenendo in mente che noi prevediamo una salita dell'indice sui 2850-2900 punti per fine mese
vedremo nei prossimi giorni di capire dove potrebbe esserci la prossima correzione. Guardate per
esempio cosa € successo a meta luglio...

Commento tecnico - mercoledi 8 settembre 19.00

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2752 punti (+0.94%). Stamattina 1'Eurostoxx50 ¢ sceso fino a
2704 punti sfiorando il nostro obiettivo indicativo per questa correzione a 2700 punti. E bastato alle
12.00 I'annuncio che il Portogallo ha piazzato con successo un prestito obbligazionario per fare
decollare gli indici. Alle 14.00 ¢ arrivava nella nostra casella la prima domanda di un lettore che
chiedeva se la correzione ¢ terminata. La risposta € si e no - e ci permette di fare un po di teoria. Se
il trend ¢ forte e nella fase iniziale (come ora) una consolidamento non dovrebbe superare i quattro
giorni di durata. Non superare significa che il consolidamento puo durare da uno a tre giorni e al
quarto il mercato deve risalire. La durata ideale e classica ¢ tre giorni. Questa volta abbiamo parlato
di consolidamento con ritracciamento e questo vuol dire che in questo periodo l'indice poteva
scendere fin verso i 2700 punti - cosa che ha fatto. Il consolidamento ¢ terminato quando l'indice
supera il massimo del range che nel nostro caso ¢ il massimo di venerdi a 2771 punti. Riassumendo
la correzione é probabilmente terminata in termine di punti (risposta si). Temporalmente esiste



invece la possibilita che I'Eurostoxx50 oscilli ancora un paio di sedute tra i 2700 ed 1 2771 punti
(risposta no).

La seduta odierna ha cancellato la perdita di ieri. Il settore bancario resta perd in difficolta e I'Euro
fatica. Stasera ¢ 1.2750. L'S&P500 balla sui 1100 punti. Di conseguenza non siamo sicuri che la
correzione € terminata ma € solo una questione di tempo. La direzione del movimento ¢ sicura (per
quanto si puo parlare di sicurezza in questo mestiere).

Commento tecnico - martedi 7 settembre 18.45

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2727 punti (-0.96%). Oggi ¢ facile trovare il colpevole. Le prime
11 posizioni dei titoli con le peggiori performance giornaliere sono occupati da titoli finanziari,
banche o assicurazioni. L'atteso consolidamento ¢ quindi condotto da questo settore e non ¢ una
sorpresa visto il balzo dell'Eurobund future. Per il resto la giornata si ¢ svolta secondo le attese. Nel
commento del fine settimana avevamo previsto un ritracciamento e ieri avevamo precisato una
possibile discesa fino ai 2700 punti. Le vendite odierne sono l'ovvia conseguenza dell'eccessivo
rally di settimana scorsa e della resistenza sui 2750 punti che fa il suo effetto. Per ora gli indicatori
tecnici non mostrano niente di anomalo. Possiamo quindi avere ancora una o due sedute negative
ma poi il rialzo dovrebbe riprendere. Non bisogna pero aspettarsi troppo e vi invitiamo a rileggere
con attenzione la fine del commento di ieri. 100 punti (ora 120) in una quindicina di sedute sono
pochi.

L'unico aspetto che ci preoccupa stasera ¢ la debolezza dell'Euro. Il cambio EUR /USD ¢ caduto a
1.2725 cancellando in un giorno i progressi delle ultime quattro giornate di settimana scorsa.
Graficamente questa non ¢ una correzione ma una rottura di trend e costituisce una divergenza con
la nostra previsione per le borse. Vedremo come si sviluppa la situazione nei prossimi giorni...

Commento tecnico - lunedi 6 settembre 21.00

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2753 punti (+0.27%). Nel commento tecnico del fine settimana
abbiamo previsto ora un consolidamento e ritracciamento di un paio di punti in percentuale.
L'andamento della seduta odierna sembra confermare questa valutazione. L'Eurostoxx50 ha aperto
bene grazie agli impulsi positivi provenienti dalla buona chiusura di venerdi a New York e dal buon
comportamento dei mercati asiatici stamattina. Oggi pero 1 mercati americani erano chiusi ed in
mancanza di indicazioni provenienti dall'America gli europei hanno preferito non fare niente. Dopo
il balzo iniziale sono seguite delle prese di beneficio e per la chiusura le plusvalenze sono in buona
parte evaporate. I volumi di titoli trattati sono stati modesti.

L'Eurostoxx50 ¢ ora su una zona di resistenza intorno ai 2750 punti ed ha fatto molta strada in poco
tempo. Dovrebbe quindi bloccarsi per alcuni giorni e ridiscendere eventualmente fino ai 2700 punti.
Pensiamo pero che il movimento verso I'alto potrebbe continuare fino a fine mese con un obiettivo
indicativo sui 2850 punti. Nelle ultime quattro sedute di settimana scorsa l'indice ha guadagnato piu
di 150 punti ed ora pensiamo che ne guadagni ancora 100 fino a fine mese. E ovvio che il ritmo
della salita deve cambiare e che ci saranno alcune correzioni.

Commento tecnico - venerdi 3 settembre 18.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2746 punti (+1.14%). Una settimana fa pronosticavamo
insistentemente un rimbalzo tecnico con obiettivo a 2700 punti. Nel corso della settimana abbiamo
alzato 1'obiettivo a 2750 punti e stasera l'indice chiude a 2746 punti dopo un massimo giornaliero a
2771. Per il momento la situazione si sviluppa secondo le attese. Ora dobbiamo giudicare se questo
movimento partito da una solida base e sul punto tornante del 1. settembre ha le carte in regola per
continuare. Sulla base di quanto visto negli ultimi tre giorni la risposta € positiva ma molto
probabilmente ora ci sara un ritracciamento. La RSI ¢ a 54.79 ed 1'Eurostoxx50 ha riparato molti dei
danni tecnici subiti ad agosto. L'Euro recupera e il Bund scende. Forse, come anticipato, il rialzo
puo continuare fino a fine mese ma ne riparliamo nell'analisi del fine settimana.

Stasera siamo piuttosto stanchi ma soddisfatti del lavoro svolto. La posizione long aperta nella
sezione portafoglio mercoledi a 2720 punti ¢ stata chiusa oggi a 2740 punti.



Commento tecnico - giovedi 2 settembre 18.15

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2715 punti (-0.00%). Quando stamattina abbiamo concluso il
commento giornaliero con la frase "Prevediamo prese di beneficio stamattina ed un recupero nel
pomeriggio per una chiusura senza sostanziali variazioni." non pensavamo che la parola sostanziali
era superflua. Siamo stati presi in parola e le borse non si sono mosse. Anche DAX (-0.00%) e SMI
(+.02%) non si sono spostati e gli indicatori tecnici sono immobili. Approfittiamo di questa pausa
per cercare di definire meglio gli obiettivi. Siamo convinti che I'S&P500 salira fino ai 1100 punti
prima di incontrare problemi. Dai livelli attuali manca quindi un balzo di 1.5% fino ad un 2%. Non
bisogna essere dei geni della matematica e dell'analisi chartistica per prevedere una salita
dell'Eurostoxx50 fino ai 2750 punti. A questo punto conviene chiudere i long speculativi e stare a
guardare.

Commento tecnico - mercoledi 1 settembre 18.40

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2715 punti (+3.52%). Come in puzzle oggi tutti 1 pezzi si sono
combinati. Nei giorni scorsi abbiamo parlato di rimbalzo tecnico, di solido supporto, di punto
tornante del 1. settembre, di bonds e france svizzero troppo forti e del sentiment estremamente
negativo che poteva mutare repentinamente al primo segnale costruttivo. Oggi tutto questo si €
improvvisamente tramutato in un rialzo esplosivo che ha sorpreso molti. A livello settoriale il
movimento ¢ stato condotto da auto (+4.71%) e da banche (+4.43%). Da giorni avevamo
individuato nel settore finanziario la possibile fonte di questo rimbalzo tecnico. Continuiamo pero a
parlare di rimbalzo tecnico all'interno di un trend ribassista a medio termine ed oggi non abbiamo
ragioni particolari per cambiare opinione. Dopo una seduta molto positiva gli indicatori a medio
termine si sono appena mossi. Vi rendiamo pero attenti su quanto scritto ieri (e vi ripetiamo di
leggere 1 commenti con cura perché le osservazioni fatte sono fondate e non scritte per riempire la
pagina): "Prevediamo un rialzo a corto termine all'interno di un trend ribassista. La base si sta
pero allargando e le borse si avvicinano al punto tornate del 1. settembre su quello che appare un
minimo. Di conseguenza é possibile che il rialzo che dovrebbe svilupparsi ora sia piu duraturo e
consistente delle prime stime." La stima iniziale era a 2700 punti e stasera l'indice ha chiuso a 2715.
Lasciateci quindi osservare ed analizzare la seduta a Wall Street e domani cercheremo di essere piu
precisi. La prima impressione ¢ che questo movimento puo continuare.

Commento tecnico - martedi 31 agosto 18.30

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2623 punti (+0.24%). L'andamento della seduta odierna € stato
'opposto di quella di ieri. Con le cattive premesse di New York ed il crollo stamattina di Tokio,
'Eurostoxx50 ha aperto in negativo ed ¢ immediatamente caduto a 2576 punti, vicino al minimo dei
giorni scorsi. Poi sono mancate ulteriori vendite e pian pianino l'indice ha recuperato chiudendo
stasera in positivo e sul massimo giornaliero. Sembra quindi che sui 2575 punti ci sia un solido
supporto. Per il resto gli indicatori sono praticamente invariati € noi arriviamo alla solita
conclusione. Prevediamo un rialzo a corto termine all'interno di un trend ribassista. La base si sta
pero allargando e le borse si avvicinano al punto tornate del 1. settembre su quello che appare un
minimo. Di conseguenza ¢ possibile che il rialzo che dovrebbe svilupparsi ora sia piu duraturo e
consistente delle prime stime. Potrebbe quindi valer la pena di prendere delle posizioni long.

Gli investitori sembrano pero ancora prediligere 1 temi difensivi (farmaceutica, telecom) e fino a
quando I'impostazione resta questa non osiamo buttarci al rialzo. L'EUR si rafforza su USD ma
YEN e CHF sono ancora piu forti confermando l'atteggiamento rinunciatario degli investitori. Il
semaforo ¢ ancora sul giallo.

Commento tecnico - lunedi 30 agosto 19.45

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2616 punti (-0.52%). La giornata odierna ¢ stata deludente.
Eravamo convinti oggi di vedere almeno una conferma del cambiamento di tendenza visto venerdi
sera a New York. Invece niente ¢ funzionato. Dall'apertura gli indici azionari sono tristemente
scivolati verso il basso, I'Euro ha perso terreno, il franco svizzero si ¢ rafforzato bucando gli 1.30



verso il basso e 1 bonds sono schizzati verso l'alto. L'unica consolazione ¢ che il volume di titoli
trattati € stato bassissimo dando l'impressione che quello odierno € stato unicamente un breve
ritracciamento. Se la candela odierna sul grafico fosse stata bianca eravamo contenti con un minimo
e massimo ascendente. Cosi siamo un po perplessi ed attendiamo la chiusura di New York per
un'esame della situazione. Per ora lo scenario di un breve rialzo verso i 2700 punti all'interno di un
trend negativo a medio termine ¢ ancora valido. L'indice ¢ sempre ipervenduto e dovrebbe risalire.
L'unica idea che ci frulla per la testa € I'effetto del punto tornante del 1. settembre. Potrebbe essere
un minimo sui 2560 punti seguito da un rialzo di un mese - variante interessante che dobbiamo
tenere in considerazione.

Commento tecnico - venerdi 27 agosto 18.20

Venerdi 'Eurostoxx50 ha chiuso a 2630 punti (+0.90%). E bastato che Bernanke facesse un paio di
vaghi commenti sulla sua disponibilita a far di tutto per sostenere 1'economia (ma non € il suo
mestiere?) per far schizzare le borse verso l'alto. Questa € la tipica reazione di un mercato
ipervenduto che ha bisogno un catalizzatore o una buona scusa per muoversi. Fino alle 16.00
I'Eurostoxx50 era caduto ad un minimo a 2579 punti, facendo tremare i polsi ai rialzisti (e anche a
noi) e superando il minimo di ieri. Poi € arrivata la reazione che dovrebbe essere il segnale d'inizio
all'atteso rimbalzo in controtendenza. L'Eurostoxx50 ¢ salito in 90 minuti di 50 punti. Evitiamo
stasera di fare grandi considerazioni tecniche su un movimento che ¢ partito da meno di due ore.
Conoscevate la nostra opinione e previsione. Attendiamo la chiusura settimanale a Wall Street per
fare un'analisi fondata della situazione e valutare se il nostro obiettivo a 2700 punti ¢ raggiungibile.

Commento tecnico - giovedi 26 agosto 18.15

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2606 punti (+0.75%). La seduta odierna ci ha in parte deluso ma
ha almeno due aspetti positivi. Il primo ¢ la plusvalenza a fine giornata che fa tornare 1'indice sopra
12600 punti. Il secondo ¢ la buona reazione del settore bancario il cui indice sale oggi del +1.83%.
Per il resto avremmo preferito vedere un po piu di forza ed una chiusura serale sopra l'apertura di
stamattina. Invece oggi l'indice € stato volatile e senza una tendenza. L'Europa rimane succube
dell'America e non in grado di svilupparsi in maniera autonoma. Vi ricordiamo che noi prevediamo
ora un rimbalzo tecnico che potrebbe far risalire 1'indice verso i 2700 punti. Si tratta pero di un
movimento speculativo ed in controtendenza che potrebbe fallire o terminare anche a livelli
inferiori. Di conseguenza, per rispondere alla domanda di molti lettori, provare a sfruttare questo
fragile rimbalzo non corrisponde alla nostra strategia di seguire movimenti a medio termine
sostenuti da una solida tendenza. Chi vuole puo provare a speculare al rialzo ma deve essere
conscio dei pericoli.

Commento tecnico - mercoledi 25 agosto 18.30

Mercoledi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2587 punti (-1.04%). Malgrado alcuni segnali costruttivi da
cambi e mercati obbligazionari oggi I'Eurostoxx50 ha ancora perso terreno e sembra
definitivamente voler bucare il supporto a 2586 punti. Ancora una volta notizie positive
sull'economia tedesca sono state ignorate mentre 1'indice ¢ caduto dopo la solita serie di notizie
negative su ordini di beni durevoli e vendita di nuove case negli Stati Uniti. Questa dipendenza
dell'Europa dall'America ¢ un po schizzofrenica ma ha radici storiche. Evitiamo le polemiche e
concentriamoci sull'analisi tecnica. L'indice € in ipervenduto e la RSI ¢é scesa a 33.00. L'Euro si €
stabilizzato a 1.2660 su USD e recupera su YEN. La borsa americana ¢ invariata con il Nasdaq in
positivo. E quindi probabile che il previsto rimbalzo ¢ solo rimandato di qualche giorno. Per evitare
confusioni ripetiamo ancora una volta la situazione generale. L'Eurostoxx50 ¢ in un bear market e il
trend dominante ¢ ribassista. Nei prossimi giorni dovrebbe concretizzarsi un rimbalzo tecnico che
potrebbe far risalire I'indice a ridosso dei 2700 punti. Entro fine anno prevediamo un nuovo minimo
annuale sotto 1 2450 punti. Ognuno deve utilizzare queste informazioni nell'ambito della sua
politica d'investimento. L'unica cosa che sconsigliamo ¢ di tentare speculazioni long in
controtendenza nel tentativo di sfruttare il rimbalzo. E qualcosa che puo riuscire solo a traders



esperti.

Commento tecnico - martedi 24 agosto 18.20

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2614 punti (-1.74%). Oggi ¢ stata una giornata un po pazza e
contraddistinta da alcune nette accelerazioni ed un cambiamento di direzione finale. L'indice ¢
calato stamattina per stabilizzarsi alcune ore sui 2625 punti. Un primo dato negativo sulle vendite al
dettaglio in America ha fatto cadere 1'Eurostoxx50 di altri 15 punti. Il colpo finale ¢ arrivato alle
16.00 con il forte calo delle vendite di nuove case in America. L'indice € precipitato fino a 2586
punti e a questo punto le vendite erano esaurite. I mercati finanziari hanno mostrato uno
spettacolare reversal. I bonds sono scesi dai massimi, 'Euro ha recuperato 1 centesimo sul dollaro e
la borsa americana ha colmato buona parte delle perdite. L'Eurostoxx50 ¢€ riuscito a risalire fino ai
2614 punti prima di chiudere. Con questa seduta che ha fatto scendere 1'indice sul supporto e
minimo del 20 di luglio a 2586 punti dovrebbe essere finito il ribasso iniziato nella prima decade di
agosto. Il reversal odierno avvenuto in vicinanza degli obiettivi massimi previsti € costruttivo. Ora
dobbiamo attendere conferme. Determinante ¢ la chiusura stasera a New York. Inutile anticipare
ipotesi - leggete il commento tecnico di domani mattina.

La RSI ha raggiunto stasera i 35.63 punti. Il livello ¢ abbastanza basso da essere classificato come
ipervenduto e costituire base per un consistente rimbalzo. Solo pero se le borse sono ancora in un
movimento laterale e non in un ribasso di medio periodo.

Commento tecnico - lunedi 23 agosto 18.45

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2660 punti (+0.64%). Oggi ¢ stata una giornata strana. Stamattina
I'Eurostoxx50 ha fatto fatica a salire malgrado che avesse del terreno da recuperare ed il futures
sull'S&P500 era in positivo. Per ore € rimasto sui 2650-2660 punti per poi finalmente decollare con
l'apertura di Wall Street. Dopo un massimo a 2683 punti si ¢ tristemente sgonfiato insieme alla
borsa americana. Alla fine € rimasta una moderata plusvalenza ed il rammarico di non aver visto piu
forza e convinzione nei rialzisti. I titoli bancari hanno fatto bene mentre I'Euro si € indebolito a
1.2670 su USD ed il bund future resta sui massimi annuali. Resta di positivo la buona reazione e la
chiusura in attivo ma il quadro generale ci ha convinto poco. Gli investitori reagiscono
nervosamente alla minima ed insignificante notizia. Oggi dati congiunturali mensili hanno favorito
la Francia (CAC +0.77%) e sfavorito la Germania (DAX +0.10%). Tra questa incertezza facciamo
fatica a distinguere dei trends sostenibili. Speriamo che nei prossimi giorni si concretizzi I'ennesimo
atteso rally in grado di riportare 1'indice sopra i 2700 punti.

Commento tecnico - venerdi 20 agosto 18.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2644 punti (-1.16%). Oggi I'Eurostoxx50 é caduto a 2637 punti
nell'ora di pranzo in concomitanza con la scadenza delle opzioni di agosto. Questa debolezza ¢ stata
abbastanza sorprendente almeno da un punto di vista tecnico. Psicologicamente ¢ invece
comprensibile. Spesso dopo un reversal negativo come quello di ieri e quando gli investitori sono
stati presi in contropiede, c'é¢ una continuazione verso il basso. Speravamo che il mini supporto a
2673 punti potesse reggere ma non ¢€ stato il caso. Ora l'indice potrebbe scendere fino ai 2625 punti
prima di bloccarsi. La RSI ¢ calata a 37.49, un valore abbastanza basso da provocare una reazione
se il trend non ¢ decisamente ribassista ma unicamente distributivo. Facciamo fatica al momento a
coordinare tutte le informazioni provenienti dai vari mercati. Divise, obbligazioni materie prime e
metalli preziosi forniscono informazioni in parte discordanti. Ne riparliamo nel commento del fine
settimana e vi consigliamo caldamente, in preparazione, di studiare il commento odierno
sull'S&P500 che abbiamo pubblicato stamattina alle 11.00.

Commento tecnico - giovedi 19 agosto 18.30

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2675 punti (-1.97%). Stamattina I'Eurostoxx50 ¢ salito fino ai
2752 punti e la situazione si stava sviluppando secondo le nostre aspettative. Nel commento tecnico
di stamattina avevamo pero scritto: "Se i dati congiunturali previsti alle 16.00 saranno accettabili



(a questo punto gli investitori non hanno bisogno di molto - basta evitare una delusione) la
giornata di oggi sara positiva." 1 dati provenienti dagli Stati Uniti non sono stati solo deludenti ma
terribili. Una prima botta ¢ venuta nel primo pomeriggio con le nuove richieste di sussidi per la
disoccupazione ma il colpo di grazia ¢ arrivato alle 16.00. L'indice Philly segnala non solo una
frenata ma una contrazione dell'economia USA. A questo punto le borse sono precipitate con
volumi di titoli trattati in aumento e hanno chiuso sui minimi della giornata. L'immagine grafica
diventa negativa con la candela odierna che cancella i progressi delle ultime tre sedute. Le speranze
di un rialzo sono appese ad un filo. La chiusura odierna ¢ sopra il minimo di lunedi a 2673 punti e
per ora il supporto a 1070 punti di S&P500 regge. L'Eurostoxx50 ¢ ad un bivio. Con una seduta
domani negativa si apre lo spazio verso il basso fino ai 2590 punti e 2500 punti poi. Il reversal
odierno € stato un duro colpo ma non ancora decisivo.

Il bund futures ¢ salito ad un nuovo massimo annuale a 132.60. L'USTreasury Bonds futures invece
si rafforza senza fare un nuovo massimo e sta scendendo dal picco raggiunto un paio d'ore fa. Fino a
quando non abbiamo analizzato la seduta odierna a Wall Street preferiamo non parlare ancora di
ribasso!

Commento tecnico - mercoledi 18 agosto 18.20

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2728 punti (-0.33%). Oggi I'Eurostoxx50 ¢ oscillato senza una
chiara tendenza e la chiusura in negativo sembra essere solo una conseguenza dell'eccesso di
euforia di ieri. La situazione tecnica rimane incerta. La reazione di ieri era dovuta ed ora ci sarebbe
bisogno di una continuazione per confermare il ritorno del trend rialzista di luglio. Malgrado la
perdita odierna 1'Eurostoxx50 non ha piu toccato il minimo di martedi e non ha rotto il fragile
supporto a 2700 punti. I movimenti dei singoli titoli sono invece dovuti a situazioni particolari o
probabilmente all'avvicinarsi della scadenza delle opzioni di agosto di venerdi. Pensiamo che nei
prossimi giorni I'Eurostoxx50 potrebbe guadagnare ancora alcuni punti avvicinandosi alla resistenza
a 2750 punti ma siamo molto cauti. Vediamo su molti mercati incertezza ed in mancanza di un trend
dominante evitiamo di fare scommesse pesanti.

Commento tecnico - martedi 17 agosto 18.15

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2737 punti (+1.46%). Finalmente oggi I'Eurostoxx50 ha reagito
come avevamo previsto nel commento del fine settimana e ripetuto ieri. Oggi non abbiamo molto da
aggiungere. Se si tratta solo di short covering il movimento si esaurira gia domani sui 2750 punti. In
caso contrario il rimbalzo si trasformera in rialzo con obiettivi sopra i 2850 punti. Stasera, al
termine del primo giorno veramente positivo dopo 5 sedute negative o frustranti non osiamo esporci
troppo. Bonds e divise si muovono secondo le aspettative. Noi puntiamo ovviamente su un'alteriore
gamba di rialzo ma non abbiamo ancora conferme tecniche.

Commento tecnico - lunedi 16 agosto 18.20

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2698 punti (-0.39%). Oggi 1'Eurostoxx50 ¢ nuovamente sceso in
una seduta che presenta molti aspetti negativi ed uno positivo. L'indice ha tentato una reazione
salendo stamattina fino a 2723 punti. Subito sono tornati i venditori che hanno spinto l'indice su un
nuovo minimo discendente a 2673 punti. Solo con I'apertura in America ¢ arrivato un consistente
recupero che ha permesso all'indice di contenere le perdite e terminare la seduta a ridosso dei 2700
punti - questo € positivo. L'advances/declines ¢ stata di circa 1 a 4 e la reazione dei rialzisti € stata
magra. Sul grafico continua la serie di massimi e minimi discendenti tipici di un trend ribassista.
Con il Bund che continua a salire ed il franco svizzero alle stelle cerchiamo a fatica segni di una
possibile ripresa del rialzo. Costruttivo € il rafforzamento dell'EUR su USD e naturalmente la
reazione stasera di Wall Street che al momento ¢ in positivo. Probabilmente per oggi ¢ meglio
dimenticare I'Europa che mostra grafici chiaramente negativi e sperare piuttosto in una prova di
forza dell' America.



Commento tecnico - venerdi 13 agosto 18.30

Venerdi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2708 punti (-0.45%). Abbiamo appena scritto il commento sul
DAX che vi consigliamo di leggere. L'Eurostoxx50 si ¢ comportato come il DAX. E salito fino a
2741 punti ed € poi caduto a testare i 2700 punti. L'indice ¢ sceso a 2687 toccando la media mobile
a 50 giorni prima di reagire. La chiusura ¢ avvenuta sopra i 2700 punti, livello dove abbiamo aperto
la posizione long. Gli investitori sono molto nervosi e hanno venduto prima della comunicazione
dei dati sulle vendite al dettaglio USA. Visto che i dati non erano cosi male il mercato ha
recuperato. Questo mostra che le attese sono negative ed i traders piuttosto orientati al ribasso.

A livello settoriale notiamo ancora il buon comportamento dei telefonici che da giorni
sovraperformano. Pensiamo che la correzione possa essere terminata - non ci vuole molto a capirlo
visto che oggi abbiamo aperto posizioni long. Per avere una certa sicurezza dobbiamo pero
attendere la chiusura a New York. Nel commento sull'S&P500 abbiamo suggerito la possibilita di
una seduta al rialzo....

Commento tecnico - giovedi 12 agosto 18.50

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2720 punti (-0.12%). La seduta di oggi ¢ stata nuovamente
strana. Il crollo di ieri ¢ sospetto e sa di manipolazione. La calma odierna ¢ difficilmente spiegabile
dopo la pessima chiusura a Wall Street e le negative premesse di stamattina. L'indice ha aperto in
lieve calo, ha recuperato bene nella prima ora di contrattazioni (massimo a 2737), ha subito l'atteso
attacco dei ribassisti nel primo pomeriggio ed infine ha recuperato per una chiusura in pari. Sul
minimo l'indice ha brevemente bucato la barriera dei 2700 punti ma non c¢'é stato nessun seguito e
questo ¢ positivo. Oggi in Europa si sono ben comportati i titoli difensivi e Telecom mostrando che
la paura ¢ ancora nelle ossa degli investitori. Forse il peggio € passato e settimana prossima 1'indice
recupera. leri abbiamo parlato dei 2710 punti come importante livello da mantenere per impedire un
minimo discendente. Questo livello sembra rotto ma visto che a fine giornata l'indice ha recuperato
non diamo ancora troppo peso a questo fatto. Se domani 1'Eurostoxx50 ha un'altra seduta come
oggi, o meglio ancora termina con una performance positiva, possiamo eliminare lo scenario
ribassista e preparare previsioni per il futuro con una possibile risalita sopra 1 2850 punti. Fino a
quando i tassi d'interesse scendono sara difficile avere un forte ribasso di borsa. C'é troppa liquidita,
mancano di alternative e tutti sperano che 1'economia recuperi. Solo quando la situazione
economica sara veramente compromessa € le prospettive pessime le borse potranno crollare. Prima
sara difficile...

Commento tecnico - mercoledi 11 agosto 18.30

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2724 punti (-2.71%). Oggi 'Eurostoxx50 ¢ crollato insieme al
resto delle borse europee ad all'EUR (1.2905). Gli investitori non hanno gradito le decisioni della
FED ed hanno venduto. L'apertura ¢ stata debole e la pressione di vendita ha dominato per tutta la
giornata obbligando l'indice a chiudere sul minimo e con una sostanziale perdita. Il supporto a 2750
punti ¢ stato violato ed ora I'Eurostoxx50 potrebbe scendere fino al precedente minimo a 2710 punti
ed interrompere la serie di minimi e massimi ascendenti che determinava il trend rialzista.

Stasera pensiamo che I'Eurostoxx50 stia solo correggendo e che il rialzo non sia terminato. Non lo
possiamo pero dire con sicurezza e senza aver analizzato la seduta di New York. Evitiamo quindi
grandi disquisizioni e rimandiamo la decisione al commento tecnico generale di domani. La seduta
odierna ¢ stata pessima ma la situazione non ¢ ancora compromessa.

Commento tecnico - martedi 10 agosto 18.30

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2800 punti (-0.96%). Ormai da una settimana 1'Eurostoxx50 ¢é
bloccato in un movimento laterale e malgrado la tendenza di fondo positiva non riesce a superare la
resistenza a 2850 punti. Gli investitori sono molto indecisi e cambiano spesso di cavallo. Oggi
hanno nuovamente comperato titoli difensivi come i farmaceutici lasciando cadere banche ed
assicurazioni. Anche per quel che riguarda tassi d'interesse e cambi vediamo oscillazioni ma
nessuna chiara tendenza. Oggi il dollaro americano ha recuperato terreno ed il cambio EUR/USD ¢



sceso a 1.3090. L'impressione € che gli investitori, coscienti del rallentamento economico in
America, speculano su un'ulteriore stimolo da parte della FED o del governo USA. Parte di questo
possibile e probabile ulteriore programma aiuti all'economia, sembra gia scontato nei corsi delle
azioni. Di conseguenza se non succedesse niente le borse resteranno ancora per un po a questo
livello sostenute dalla speranza. Un annuncio, per esempio stasera alle 20.15 da parte della FED,
potrebbe scatenare invece quegli ultimi acquisti necessari per completare 1'attuale rialzo. Il dilemma
degli investitori si rispecchia nell'attuale labile situazione tecnica. Per ora 1'Eurostoxx50 si muove
senza costrutto ed € bloccato tra 12750 ed 1 2850 punti. Vediamo formarsi un triangolo con la punta
sui 2800 punti. Nei prossimi giorni il mercato ci fornira la soluzione ed la direzione per le prossime
sedute. Inutile forse ripetere che ci aspettiamo un ultimo balzo verso I'alto che potrebbe essere di
tipo esaustivo e quindi consistente.

Commento tecnico - lunedi 9 agosto 18.30

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2827 punti (+1.72%). L'indice europeo ha iniziato con un balzo la
nuova settimana. A furia di parlare di rialzo non bisogna pero lasciarsi ingannare ed essere troppo
euforici. L'Eurostoxx50 ha chiuso lunedi scorso a 2822 punti e quindi nelle ultime 5 sedute non si €
mosso. Nelle prossime due sedute 1'Eurostoxx50 deve superare la resistenza a 2850 punti. In caso
contrario la caduta di momentum imporra una correzione proprio in prossimita del possibile
massimo significativo del 20 di agosto. In questo caso il quadro tecnico si complicherebbe e le
possibilita per la conclusione di questo rialzo diventerebbero molteplici. Per il momento restiamo
positivi e prevediamo una continuazione del rialzo. Questo perché non vediamo niente che possa
impedirlo. Certo, sul grafico si potrebbe vedere un cuneo o una bandiera ascendente. Collegando
questo ad una struttura di Elliott a cinque onde complete si potrebbe anche prevedere un'imminente
ribasso. Prima pero di sviluppare teorie ribassiste dovremmo vedere segni negativi che per il
momento sono assenti. La probabilita piu alta resta quella di una continuazione del trend in atto. E
quindi diciamo rialzo almeno per i prossimi dieci giorni. Attenzione pero che a decidere sara
I'S&P500 a confronto con I'importante fascia di resistenza a 1132-1140 punti.

Commento tecnico - venerdi 6 agosto 19.00

Venerdi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2779 punti (-1.42%). Oggi 1'Eurostoxx50 ¢ oscillato fino alle
14.30 sui 2830 punti. Poi sono arrivati gli attesi dati sul mercato del lavoro americano. Ci
aspettavamo un dato negativo ma questo ha superato anche le peggiori previsioni e gli indici
azionari sono immediatamente precipitati. L'Eurostoxx50 ¢ caduto di 45 punti e ha poi chiuso, dopo
alcuni ulteriori strappi, poco sotto il livello raggiunto dopo la pubblicazione del dato negativo.
Come avevamo intuito dopo le ultime sedute indecise, ¢ iniziata un'ulteriore correzione. Per ora
pensiamo che si trattera unicamente di una classica discesa di al massimo tre giorni e poi il rialzo
dovrebbe riprendere. Per saperne di piu dobbiamo perd attendere la chiusura stasera a Wall Street.
La lista dei titoli in perdita ¢ condotta da banche ed automobili, due settori che avevano ben
guadagnato nelle ultime settimane. La prima impressione ¢ quindi che ci siano ora ovvie prese di
beneficio ma non una pressione di vendita generale.

Commento tecnico - venerdi 6 agosto 14.00

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2819 punti (-0.20%). Ieri a fine giornata non abbiamo potuto
pubblicare il solito commento a causa di un'assenza e vi preghiamo di scusarci. Per fortuna la
minima variazione giornaliera non ha mutato il quadro tecnico.

Commento tecnico - mercoledi 4 agosto 18.30

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2825 punti (+0.22%). Stamattina 1'Eurostoxx50 ¢ sceso fino ai
2789 punti e sembrava voler prendersi gioco della nostra previsione espressa nel commento tecnico
generale di un recupero. Invece l'indice da mezzogiorno ha recuperato superando le nostre
aspettative. Ha terminato la seduta in positivo dopo un picco a 2839 punti, 11 punti dal livello
superiore del range 2800-2850 che costituisce resistenza. Il trend resta positivo e non vediamo



divergenze sostanziali. La RSI € salita a 61.92 ma ¢ ancora lontana dal livello di guardia dei 70
punti. E probabile che sui 2850 punti I'Eurostoxx50 debba fare una pausa ed eventualmente
ritracciare ma non sembra che questo livello debba costituire il punto d'arrivo del rialzo.

Commento tecnico - martedi 3 agosto 18.30

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2819 punti (-0.11%). Stamattina nel commento tecnico generale
abbiamo scritto "Se i segnali intravvisti ieri in America sono corretti 0ggi le borse dovrebbero
marciare sul posto" e le performances odierne delle borse europee ci danno finora ragione. Dopo il
balzo di ieri oggi € successo poco. I 26 punti tra minimo € massimo giornaliero e
l'advances/declines a 21 su 22 ci mostrano un mercato in equilibrio e senza particolari stimoli. La
giornata odierna € servita solo a far passare il tempo. Il trend resta rialzista e con la RSI a 63.17
stimiamo che I'Eurostoxx50 debba salire fino ai 2850 prima della prossima consistente pausa. Non
pensiamo che questo sara un massimo ma giudicheremo meglio una volta che 1I'indice ci sara
arrivato. Oggi ci preoccupa il balzo del bund future e un nuovo massimo annuale dell' US Treasury
Bond futures. Il cambio EUR/USD é salito a 1.3235. E probabile che questo movimento si esaurisca
sui 1.34-1.35 e questo potrebbe corrispondere ad un massimo significativo sulle borse.

Commento tecnico - lunedi 2 agosto 18.15

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2822 punti (+2.92%). Prevedevamo una ripresa del rialzo e cosi ¢
stato. Non pensavamo pero che il movimento sarebbe ripreso in maniera cosi veloce e dinamica.
L'Eurostoxx50 ha superato di slancio la resistenza a 2800 punti ed ora dobbiamo cominciare a porci
delle domande. Per settimane abbiamo parlato di obiettivi sui 2750-2800 punti ed ora che
'Eurostoxx50 ¢ a 2822 punti non sappiamo dove potrebbe esaurirsi questo movimento. Stasera la
RSI ¢ salita a 63.74 ¢ I'S&P500 ¢ a 1124 punti (con forte resistenza a 1130-40 punti). Un rapido
calcolo ci dice che 1'Eurostoxx50 dovrebbe ora salire fino a 2850 punti, massimo del 30 aprile,
prima di incontrare un serio ostacolo ed essere in ipercomperato. Chi € long puo stare a guardare
poiché per ora non vediamo divergenze né segnali premonitori per un cambiamento di tendenza.
Chi si prepara ad essere short in un'ottica di bear market e ribasso fino a fine anno pu6 cominciare a
pensarci sui 2850 punti.

Commento tecnico - venerdi 30 luglio 18.15

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2742 punti (-0.43%). Avevamo previsto un ritracciamento fino a
circa 2700 punti ed il minimo giornaliero ¢ stato a 2709 punti. In teoria questa fase di correzione e
consolidamento ¢ terminata e settimana prossima il rialzo dovrebbe riprendere. Interessante oggi ¢
stata la reazione dal minimo che ha fatto risalire l'indice di una cinquantina di punti in una mezz'ora.
L'Eurostoxx50 ha poi concluso 5 punti sotto il livello d'apertura confermando la nostra stima di
stamattina. I parametri tecnici sono misti € non ci forniscono indicazioni decisive per la
prosecuzione del trend. Tecnicamente I'indice resta in una posizione forte e con una buona base
strutturale. Dipendera pero dall'America, che stasera non si muove, se il rialzo potra continuare. Le
premesse ci sono ma non sappiamo ancora da dove potrebbero provenire gli impulsi. Le banche
sembrano stanche e le utilities si sono gia bloccate dando I'impressione che il balzo di ieri € stato
estemporaneo e non l'inizio di un trend. Resistenza ¢ a 2790-2800 punti, supporto a 2700-2710. In
questo range si gioca il prossimo futuro dell'Eurostoxx50.

Commento tecnico - giovedi 29 luglio 19.00

Giovedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2754 punti (-0.42%). Oggi l'indice si é comportato quasi come
previsto perdendo terreno ma fermandosi sopra i 2750 punti. L'unico problema ¢ stato la breve
impennata sopra i 2790 punti e fino ai 2801 punti di massimo. Questo picco ha fatto saltare lo stop
della nostra posizione di trading short dimostrando ancora una volta che un sito internet non ¢
adatto per effettuare del trading a corto termine. Errore nostro. Ne riparleremo domani nel
commento tecnico e nella sezione portafoglio. Sapete dai commenti dei giorni precedenti che
'Eurostoxx50 potrebbe scendere ancora una cinquantina di punti prima di esaurire il potenziale per



una sana correzione. Il rapporto di 13 a 30 sulle advances/declines non ¢ stato troppo male e
finalmente abbiamo visto un settore in grado di sostituite 1 bancari nel rialzo. France Telecom
(+5.47%) e Telefonica (+3.20%) confermano oggi quello che ci aveva mostrato gia ieri Telecom
Italia (vedi commento sul FTSE MIB).

Le nostre previsioni sono invariate e ci aspettiamo una ripresa del rialzo per settimana prossima.
Decisivo ¢ pero il comportamento dell'S&P500 che stasera come atteso € tornato nettamente sotto 1
1100 punti. Vediamo come chiude.

Commento tecnico - mercoledi 28 luglio 21.15

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2766 punti (-0.12%). Stamattina l'indice ¢ salito fino ai 2791
punti superando di due punti il massimo di ieri. Pensavamo di aver sbagliato prevedendo un
consolidamento ma il resto della giornata ci ha dato ragione. L'indice ¢ tornato al punto di partenza
fermandosi su quei 2765 punti sui quali avevamo shortato ieri per una breve speculazione al ribasso.
Le nostra previsione € invariata e pensiamo che I'Eurostoxx50 debba ancora ritracciare una
cinquantina di punti prima di riprendere la strada verso 1'alto. Oggi anche il rialzo delle banche e
dell'Euro (EUR/USD a 1.2970) si sono bloccati. A corto termine la resistenza a 2790 punti diventa
significativa mentre un primo labile supporto ¢ a 2750 punti. Una rottura sotto questo livello
dovrebbe provocare l'attesa ulteriore piccola frana di 50 punti verso i 2700 punti.

Commento tecnico - martedi 27 luglio 18.30

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2767 punti (+0.88%). L'indice ¢ salito fino nel primo pomeriggio
a 2789.51 punti prima di esaurire la spinta al rialzo e tornare a livelli piu realistici. Il settore delle
banche sta trascinando questo movimento come all'inizio di luglio ed in certi titoli vediamo chiare
accelerazioni di speculazione ed esaurimento. Per una prosecuzione del rialzo dell'indice ci sara
bisogno di altri settori. Arrivato a 2790 punti l'indice ¢ entrato in un ampio settore di resistenza e
avra bisogno di un certo lavoro (consolidamento) per riuscire a superarlo. La RSI a 64.14 mostra
che l'indice puo ancora salire prima di arrivare in ipercomperato e rischiare una sostanziale
correzione.

Stamattina nella sezione portafoglio abbiamo aperto una posizione speculativa short a 2765 punti.
Con molta fortuna lo stop a 2790 punti non ¢ saltato (il future a settembre ha toccato un massimo a
2789) e domani speriamo di tornare in guadagno. Idealmente adesso I'Eurostoxx50 dovrebbe
ritracciare una cinquantina di punti verso i 2700 punti.

Commento tecnico - lunedi 26 luglio 18.15

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2741 punti (+0.83%). Stamattina avevamo indicato un'apertura
dell'Eurostoxx50 a 2740 punti e previsto per stasera nessuna sostanziale variazione. Difficile a
questo punto aggiungere qualcosa di significativo. Esiste una resistenza a 2750 punti. Visto che
1'S&P500 ¢ salito come descritto nel commento del fine settimana a 1212 punti, ¢ molto probabile
che ora I'Eurostoxx50 cada di 20 fino a 40 punti per raccogliere le forze e riprendere il rialzo.
Finora non vediamo divergenze e pensiamo che l'indice possa poi tranquillamente continuare a
salire. L'indice delle banche ha gia toccato un nuovo massimo mensile, il cambio EUR/USD ¢ salito
a 1.2995 ed il bund futures € in netta discesa. Tutti segnali positivi che ci lasciano ben sperare per
una concretizzazione del nostro scenario rialzista.

Commento tecnico - venerdi 23 luglio 18.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2721 punti (+0.27%). La seduta odierna ¢ stata d'assestamento.
Dopo il rally di ieri e prima del fine settimana, gli investitori hanno preferito attendere i risultati
degli stress test sulle banche europee (pubblicati stasera alle 18.00) prima di prendere ulteriori
decisioni. E interessante notare che non ci sono state prese di beneficio ma I'Eurostoxx50 ha finito
la giornata a ridosso delle resistenze. Visti 1 miglioramenti tecnici riteniamo che il rialzo ha buone
probabilita di continuare. Sara una cavalcata molto irregolare e con frequenti pull back ma per saldo
pensiamo che 1'Eurostoxx50 potrebbe guadagnare terreno fin verso la seconda meta di agosto.



Cercheremo di precisare questo scenario nel commento del fine settimana.
La RSI € a 59.16 e mostra che teoricamente esiste ancora spazio verso l'alto prima che 1'indice entri
in ipercomperato.

Commento tecnico - giovedi 22 luglio 18.15

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2713 punti (+2.81%). leri abbiamo scritto "L'impressione é che
ora l'Eurostoxx50 debba risalire a testare la resistenza a 2750 punti” e stamattina abbiamo
consigliato di comperare I'indice, purtroppo ad un limite troppo basso. Eravamo positivi ma mai ci
saremmo aspettati il rally odierno. Sapevamo che l'indice poteva oscillare irrazionalmente tra i 2600
ed 12750 punti e quindi dire di comperare sui 2600 punti era logico. E adesso ?

Ora dobbiamo gettare lo sguardo verso l'alto. La linea di trend discendente passa sui 2742 punti e la
resistenza data dal precedente massimo ¢ a 2750 punti. In teoria questo rally dovrebbe bloccarsi su
questa doppia barriera. Abbiamo pero il sospetto che l'indice potrebbe salire di piu. Gli indicatori
mostrano che esiste spazio verso l'alto e nessuno si aspetta un ritorno dell'Eurostoxx50 sopra i 2800
punti. Molti investitori sono sottoinvestiti € molti traders short - ottima combinazione per sostenere
un rialzo.

Decisivi pero sono 1 1100 punti di S&P500 e quindi guardate I'America per sapere cosa potrebbe
succedere. Se c'é una sorpresa potrebbe essere un'accelerazione al rialzo visto che la maggioranza si
aspetta un ribasso. Forse il nostro scenario di un rialzo a medio termine formulato ad inizio luglio
era giusto...

Commento tecnico - mercoledi 21 luglio 18.30

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2638 punti (+0.43%). Oggi l'indice ¢ stato nuovamente
volatile ed il range giornaliero ¢ stato di 40 punti. Durante le sedute ci sono numerosi movimenti
sostanziali ma manca un tendenza costante. La plusvalenza in chiusura corrisponde unicamente a
quanto dice di fare Wall Street. leri sera I'America ha chiuso bene e 1'Europa ha iniziato oggi in
forte rialzo. Alle 15.30 I'apertura a Wall Street ¢ stata inferiore alle attese e 1'Europa € precipitata -
'Eurostoxx50 ha perso di colpo 1I'1.5% e non ha piu recuperato. In mancanza di un trend 1
movimenti a corto termine diventano casuali e influenzati da singole notizie sulle quali non si ha
controllo. Gli strumenti classici dell'analisi tecnica servono a poco e bisogna passare agli strumenti
ed indicatori a cortissimo termine per identificare con anticipo questi sbalzi. Tanto per chiarirci:
identificare un trend a medio termine ¢ diverso che seguire delle oscillazioni a corto termine. Per
ora l'indice sembra catturato tra i 2600 (+/- 20 punti) ed i1 2750 punti.

L'impressione ¢ che ora I'Eurostoxx50 debba risalire a testare la resistenza a 2750 punti.

Per fare questo pero I'S&P500 deve attaccare la resistenza a 1100 punti e per ora non vediamo come
possa superarla.

Commento tecnico - martedi 20 luglio 24.00

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2627 punti (-0.26%). Per il quarto giorno consecutivo
I'Eurostoxx50 ha terminato la seduta in negativo. Oggi pero l'indice si € risollevato dal profondo
rosso (minimo a 2586 punti) e la minusvalenza a fine giornata ¢ risultata contenuta. La Spagna si ¢
rafforzata del +1.32% in controtendenza. La pressione di vendita sta diminuendo e molto
probabilmente I'indice si assestera sul livello attuale. Difficile dire cosa potrebbe succedere a corto
termine. I volumi sono bassi e gli investitori senza idee chiare. L'indice rischia di restare volatile e
senza direzione per parecchio tempo.

Stasera la nostra valutazione tecnica ¢ in parte falsata del fatto che abbiamo visto I'ottima chiusura a
Wall Street. Di conseguenza rimandiamo ulteriori commenti a domani.

Commento tecnico - lunedi 19 luglio
Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2634 punti (-0.42%)).



Commento tecnico - venerdi 16 luglio 18.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2645 punti (-2.12%). 11 dato terribile sulla fiducia dei
consumatori americani ha fatto oggi crollare le borse. L'Eurostoxx50 si ¢ difeso bene fino nel primo
pomeriggio. Dopo il dato ha perso velocemente 50 punti senza piu riuscire a reagire. Difficile dire
se questa ¢ stata la fine del rialzo o un'incidente di percorso. Molto, come ben scritto stamattina nel
commento tecnico generale dipende dalla chiusura di Wall Street. Chi ha lavorato con disciplina ha
chiuso oggi le posizioni long mentre per un'eventuale short ¢'¢ bisogno maggiore chiarezza e
conferme. Inutile dire che strutturalmente la seduta ¢ stata negativa ma questo non basta a cambiare
il quadro a medio termine. Da come appare adesso 1'Eurostoxx50 potrebbe oscillare tra 1 2500 ed 1
2750 punti senza una chiara orientazione.

Il cambio EUR/USD ha toccato stasera gli 1.30 e si trova ora a 1.2930.

Commento tecnico - giovedi 15 luglio 18.30

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2702 punti (-1.35%). Era ovvio che presto o tardi ci sarebbe stata
una seduta negativa. L'avevamo previsto nel commento riguardante I'S&P500 ("La serie di sedute
positive aumentano pero il rischio di prese di beneficio. Con un'alta probabilita nei prossimi due
giorni avremo una seduta negativa") e con il limite d'acquisto a 2690 punti fissato nella sezione
portafoglio gia ieri mattina, vi avevamo indicato dove poteva scendere l'indice. 2690 punti sono
stati esattamente il minimo odierno! Non sappiamo se questa di oggi ¢ stata solo una fugace
correzione o eventualmente la fine del rialzo e I'inizio di un ribasso. Noi siamo convinti che il rialzo
debba riprendere ma stasera non abbiamo nessun argomento supplementare da esporvi a sostegno
della nostra tesi. L'indice ha chiuso lontano dai minimi toccati dopo la pubblicazione in America di
dati congiunturali negativi. Solo dopo la chiusura di Wall Street avremo perd un qualche elemento
per poter giudicare oggettivamente la seduta odierna.

Notiamo il cambio EUR/USD salito a 1.2860 conseguenza di un USD debole e non di un EUR
forte.

Commento tecnico - mercoledi 14 luglio 19.00

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2739 punti (+0.05%). Nel commento tecnico generale di
stamattina abbiamo presentato per la prima volta uno scenario rialzista sul lungo termine con
obiettivo a 1180 punti di S&P500 per il 20 di agosto. Questo corrisponderebbe a circa 2950 punti di
Eurostoxx50, livello lasciato a fine aprile. Per ora facciamo psicologicamente fatica ad accettare
questa previsione. L'Eurostoxx50 sembra pero in un solido rialzo che si rafforza invece che perdere
di forza. Non vediamo divergenze né segni di un cambiamento di tendenza. L'indice dovrebbe
quindi salire almeno fino all'ovvia resistenza sui 2800 punti. Poi rischia di essere ipercomperato e
deve correggere. Potrebbe pero anche farlo subito visto che 1'S&P500 ¢ sui 1100 punti e fatica.
Consideriamo un ritorno dell'Eurostoxx50 sotto i 2700 punti come un'occasione d'acquisto a medio
termine. Pochi credono alle possibilita attuali di un rialzo delle borse e psicologicamente questa ¢
un'ottima premessa. Molti portfolio managers sono sotto investiti: I'Eurostoxx50 nel secondo
semestre ¢ in positivo e chi lavora contro il benchmark ¢ lentamente sotto pressione ed obbligato,
suo malgrado, ad investire. I corsi delle obbligazioni in calo mostrano da dove defluiscono i capitali
- indovinate dove affluiscono?

Commento tecnico - martedi 13 luglio 18.30

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2737 punti (+1.92%). Il nostro scenario prevedeva una
continuazione del rialzo ed ancora ieri avevamo descritto la possibilita della salita dell'indice fino ai
2750 punti. La seduta odierna non rientra pero nelle nostre aspettative malgrado la chiusura a 2737
punti. Questa settimana prevedevamo un sano consolidamento come premessa per una
continuazione a medio termine del rialzo. Invece basta guardare 1'indice per rendersi conto che la
pausa ¢ stata insignificante. Dal minimo del 7 di maggio I'Eurostoxx50 ha regolari oscillazioni di
circa 250 punti e della durata di due settimane. Minimi e massimi vengono raggiunti regolarmente
con RSI sui classici 30 e 70 punti. Stasera ¢ a 64.54. Un massimo quindi a fine di questa settimana



sui 2780 punti e con la RSI a 70 punti ? Sembra troppo semplice ma per ora non abbiamo altre
alternative. Vediamo cosa succede stasera in America dove I'S&P500 ha agevolemente superato la
barriera dei 1085 punti e domani nel commento tecnico generale tentiamo di prevedere la fine di
questo rialzo.

Commento tecnico - lunedi 12 luglio 18.30

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2681 punti (+0.02%). Una giornata senza variazione dell'indice
ed una candela senza corpo sul grafico sono la migliore dimostrazione di una situazione di stallo.
Come previsto il rialzo si € bloccato e per 1 prossimi giorni non dovrebbe succedere molto. Se
1I'S&P500 prova ad attaccare come previsto 1 1085 punti, I"Eurostox50 potrebbe tentare una salita
intraday fino ai 2750 punti. Per venerdi sarebbe pero piu coerente un ritracciamento in direzione
2630-2650 punti. Stiamo tentando di indovinare cosa potrebbe succedere partendo dal principio,
descritto durante il fine settimana, che ora il rialzo si blocca e deve esserci un consolidamento. Se
pero l'indice resta a 2700 punti per tutta la settimana o scende piu in basso non lo sappiamo. Molto
dipende dai dati economici (importanti quelli di mercoledi) e dai risultati delle imprese. Oggi con
Alcoa inizia la earning season in America.

Commento tecnico - venerdi 9 luglio 18.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2681 punti (+0.56%). L'indice europeo ha terminato
positivamente la settimana ma per una volta i progressi dall'apertura sono stati minimi. Al momento
attuale non abbiamo niente da aggiungere al commento di ieri. Il rialzo continua ed il nostro
obiettivo a 2750 punti si avvicina. A giugno l'indice ha toccato un massimo al raggiungimento della
barriera magica dei 70 punti di RSI. Ora questo indicatore ¢ a 59.61. Una cinquantina di punti di
rialzo con questo ritmo sono ancora possibili ma non di piu. L'alternativa € che questo ritmo non
venga mantenuto. Ma qui stiamo entrando nel campo delle ipotesi e varianti. Ne parliamo durante il
fine settimana.

Per stasera ci godiamo la performance settimanale di +6.30%. Il colpevole I'abbiamo gia
individuato - € il settore bancario con uno straordinario +12.20!

Commento tecnico - giovedi 8 luglio 21.00

Giovedi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2666 punti (+1.22%). Oggi I'Eurostoxx50 ¢ salito per il terzo
giorno consecutivo. Molti settori mostrano forza ed il piu interessante é quello delle banche (SX7E).
Superato oggi il massimo di giugno si dirige velocemente verso 1 190 punti, importante resistenza.
Le banche sembrano in grado di trascinare I'Eurostoxx50 verso l'alto e settimana prossima riteniamo
possibile rivedere I'indice sui 2750 punti. Per i prossimi giorni ¢ difficile fare previsioni anche se un
ritracciamento e consolidamento di 50-60 punti sembra logico. Notate che oggi l'indice ha superato
la media mobile a 50 giorni. Il comportamento dell'indice ed i valori raggiunti dai vari indicatori ci
induce e credere che questo rialzo non ¢ terminato. Ovviamente a corto termine € troppo esteso ma
il venerdi non € giorno di stravolgimenti e quindi domani non ci aspettiamo grandi cambiamenti.
L'indice é da mesi in un movimento laterale ed ¢ difficile parlare di trends. Ci sono brevi fiammate
in una o nell'altra direzione quando l'indice raggiunge livelli estremi. Se non si riesce ad anticipare
la partenza dell'indice si rischia di trovarsi spiazzati e dover attendere la prossima onda. E un
ambiente per traders e meno per investitori.

Commento tecnico - mercoledi 7 luglio 18.15

Mercoledi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2629.64 punti (+1.98%). Oggi l'indice si ¢ mosso in un range
di 100 punti. Prevedevamo un rialzo ma non che I'indice potesse rafforzarsi del 5% in due sedute.
Riusciamo a determinare abbastanza bene 1 punti tornanti ma come abbiamo descritto lunedi
mattina nel commento tecnico ¢ molto difficile prevedere come e quando il mercato gira e parte.
Ora non sappiamo se, come € successo a fine maggio / inizio giugno, 'Eurostoxx50 ha bisogno di
ridiscendere verso i 2500 punti per raccogliere abbastanza forze per continuare a salire o se il
movimento continua senza pause. L'andamento dell'indice a cortissimo termine ¢ molto irregolare e



di difficile previsione visto il contesto in cui ci troviamo. Sul lungo termine 1'Eurostoxx50 ¢ in un
bear market ma fino a fine estate dovrebbe muoversi lateralmente. Questo significa che
continueranno ad esserci queste flammate di 100-200 punti nell'una e nell'altra direzione senza per
saldo muoversi di molto. Difficile guadagnare soldi se non si opera come un trader entrando
intraday ed anticipando i movimenti.

La continuazione ideale di questo movimento dovrebbe permettere all'indice di risalire fino a 2800
punti. Il movimento viene sostenuto dal cambio EUR/USD in salita. Stasera ¢ a 1.26. Segnaliamo
infine I'ottima performance del settore bancario (+5.77% !).

Decisivi restano i 1040 punti di S&P500.

Commento tecnico - martedi 6 luglio 20.00

Martedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2578 punti (+2.83%). Oggi l'atteso rimbalzo € iniziato e, se si
tratta solo di rimbalzo, é gia terminato. E impossibile valutare le conseguenza della giornata odierna
o dire dopo un giorno cosa ci aspetta nel futuro. Avevamo previsto il rimbalzo odierno dato da una
evidente situazione di ipervenduto in America. L'Eurostoxx50 € salito fino a 2602 punti e poi si €
spento. La ragione risiede a Wall Street. L'S&P500 ¢ salito fino ai 1042 punti tornando
marginalmente sopra il vecchio supporto a 1040 punti per poi precipitare di nuovo verso il basso.
L'Europa sta solo seguendo questo gioco tecnico (formazione a testa e spalle con neckline a 1040
punti) che vi spiegheremo domani nel dettaglio. Cosa hanno combinato oggi i mercati azionari
europei ¢ insignificante. Tecnicamente sono gli avvenimenti di Wall Street a decidere.
L'Eurostoxx50 ha evidente supporto a 2500 punti. Non sappiamo ancora se da questa base si
sviluppera l'atteso sostenibile rialzo. La seduta odierna ¢ stata positiva e va nella direzione da noi
auspicata ma non ¢ stata decisiva.

Commento tecnico - lunedi 5 luglio 19.30

Lunedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2511 punti (-0.44%). Difticile dare una valutazione tecnica della
giornata odierna. Con I'America chiusa 1'Europa ha dato 1'impressione di non andare da nessuna
parte. Nel dubbio, gli investitori hanno deciso di rimettersi in pari con New York che venerdi ha
terminato su un nuovo minimo annuale su base di chiusura giornaliera. Con volumi di titoli trattati
insignificanti dobbiamo attendere domani per conoscere le vere intenzioni dei mercati.

Commento tecnico - venerdi 2 luglio 19.30

Venerdi 1'Eurostoxx50 ha chiuso a 2522 punti (+0.23%). L'indice ha terminato la seduta 9 punti
sotto il livello d'apertura e con una minima plusvalenza. Ieri abbiamo fatto I'ipotesi che i 2502 punti
toccati sul minimo costituissero anche un minimo di medio periodo e base per un possibile rialzo.
La giornata odierna non ci ha detto nulla di nuovo e non ha né confermato, né smentito questa
ipotesi. Visto che l'indice non ¢ ipervenduto, € difficile che possa ripartire al rialzo senza
consolidare e fare base. Rimandiamo ulteriori commenti al fine settimana. In particolare la salita del
cambio EUR/USD a 1.2550 potrebbe avere delle interessanti implicazioni.

Commento tecnico - giovedi 1. luglio 18.45

Giovedi I'Eurostoxx50 ha chiuso a 2518 punti (-2.10%). L'indice ¢ sceso fino a 2502 punti, a 2 punti
dal nostro obiettivo. Ha poi reagito con buoni volumi, almeno sul future che noi seguiamo. La
concomitanza di vari fattori (obiettivo e supporto raggiunto, reazione sul minimo e situazione
dell'S&P500) ci fanno prevedere un minimo. Pensiamo che la discesa da meta giugno sia oggi
terminata. Non abbiamo pero ancora conferme né segnali d'acquisto. Un fattore interessante ¢ anche
la forza dell'Euro che sale stasera a 1.2450 aprendosi la strada verso gli 1.30. Speriamo che la
correlazione con le borse continui a funzionare ed 1'Euro forte provochi l'attesa risalita
dell'Eurostoxx50.



