Commento tecnico - venerdi 29 settembre 24.00
Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 22696 punti (+0.48%).

Commento tecnico - giovedi 28 settembre 19.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 22587 punti (-0.15%). Il FTSE MIB si ¢ mosso nel range della
precedente seduta e ha chiuso con una insignificante perdita di 35 punti. Oggi le azioni delle banche
si sono fermate ed anche il FTSE MIB non ha combinato molto visto che il resto del listino si €
mosso poco. Oggi il FTSE MIB si ¢ fatto distanziare da Eurostoxx50 (+0.24%) e DAX (+0.37%)
ma questo dovrebbe essere solo un caso. Lentamente l'indice € ipercomperato ed ¢ logico che faccia
fatica a salire ulteriormente.

Commento tecnico - mercoledi 27 settembre 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 22622 punti (+0.85%). Il FTSE MIB tocca un nuovo massimo
annuale marginale. Questa ¢ la migliore dimostrazione che il rialzo ¢ intatto (e continua) e che la
nostra ipotesi che 1'indice doveva adesso fermarsi ¢ sbagliata. Forse il FTSE MIB non avra bisogno
di consolidare prima di raggiungere 1'obiettivo a 22800 punti. L'indice delle banche europee
(+2.30% a 137.23 punti) ha ancora un potenziale di rialzo di un +2% prima di scontrarsi con la forte
resistenza a 140 punti. I calcoli sono presto fatti - se il FTSE MIB guadagna il +2% sale dritto a
22870 punti ! In Europa il dividendo delle azioni ha superato il reddito degli Junk Bonds - ¢
evidente che gli investitori preferiscono comperare azioni. Ringraziamo Mario Draghi...

Commento tecnico - martedi 26 settembre 24.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 22430 punti (+0.18%). Oggi il FTSE MIB ha avuto una seduta
positiva. La corsa della borsa italiana sembra pero a corto termine terminata. Ora si tratta di capire
se avremo un semplice consolidamento prima della ripresa del rialzo o se invece ci sara una
correzione. Finora la tecnica e 1'analisi grafica favoriscono la prima variante. Sapete pero che noi ci
aspettiamo almeno una discesa a 22000 punti prima che il rialzo possa eventualmente riprendere.
La miglior cosa ¢ ora attendere lo sviluppo della situazione e osservare come il FTSE MIB ritorna
verso 122000 punti. Se la pressione di vendita aumenta c¢'¢ rischio di correzione - dopo le ultime
due sedute contraddittorie non possiamo ancora dare un'opinione fondata e definitiva.

Commento tecnico - lunedi 25 settembre 19.00
Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 22389 punti (-0.63%).

Commento tecnico - venerdi 22 settembre 19.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 22530 punti (+0.17%). Poco da dire - il FTSE MIB guadagna altri
39 punti e tocca un nuovo massimo annuale. Sul grafico appare un'altra candela bianca con minimo
e massimo ascendente. Il rialzo continua e per il momento nulla sembra poter fermare il movimento
- I'indice non € ancora ipercomperato ¢ la prossima forte resistenza e obiettivo ¢ a 22800 punti.

Commento tecnico - giovedi 21 settembre 19.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 22491 punti (+0.61%). La linea continua sul grafico di candele
ascendenti parla da sé. Il FTSE MIB ¢ in una fase di rialzo che per il momento non sembra finire.
Oggi il FTSE MIB ha toccato un nuovo massimo annuale e I'indice ha nuovamente sovraperformato
il resto dell'Europa. E evidente che il FTSE MIB non pud continuare a salire in questa maniera per
il resto dell'anno. Sulla base di quanto vediamo in Europa ed America restiamo dell'idea che ora ci



voglia una correzione minore fino ai 22000 punti. Ci sembra poco probabile che il FTSE MIB con
questa spinta possa arrivare direttamente all'obiettivo a 22800 punti.
La tendenza di fondo del mercato resta perd saldamente rialzista.

Commento tecnico - mercoledi 20 settembre 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 22355 punti (-0.31%). I1 FTSE MIB ha perso oggi quello che
ha guadagnato ieri. E logico che prima di un appuntamento importante come la seduta della FED di
stasera c'é chi prende benefici e riduce i rischi - lo spread sale, i titoli bancari sono in calo e il FTSE
MIB perde qualche punto. Nulla di importante. Vediamo cosa decide stasera la FED e soprattutto
come reagiscono i mercati azionari e obbligazionari.

Commento tecnico - martedi 19 settembre 19.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 22425 punti (+0.27%). Non possiamo che ripetere il commento di
ieri. Il FTSE MIB guadagna altri 60 punti e chiude stasera sul massimo giornaliero. Il rialzo é
intatto - il consolidamento fino ai 22000 punti ¢ in ritardo ma dovrebbe verificarsi ancora nel corso
di questa settimana.

Commento tecnico - lunedi 18 settembre 24.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 22364 punti (+0.67%). Il FTSE MIB sale oggi su un nuovo
massimo annuale e mostra nuovamente forza relativa sovraperformando il resto delle borse europee.
Questa buona prestazione non cambia la nostra previsione di un consolidamento e ritracciamento
fino ai 22000 punti - lo rende invece piu probabile poiché i vari indici si stanno riallineando.

D'altra parte la tendenza di fondo del mercato resta saldamente al rialzo. Il momentum non ¢ intenso
visto che le altre borse europee (Eurostoxx50) sono praticamente neutre. Restiamo pero
dell'opinione che la borsa italiana ¢ il miglior posto in cui essere se qualcuno vuole possedere azioni
europee.

Commento tecnico - venerdi 15 settembre 19.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 22229 punti (-0.23%). La seduta odierna ¢ stata finalmente
negativa. Nulla di speciale ma stasera l'indice chiude sul minimo e la candela sul grafico € rossa.
Probabilmente ¢ iniziato I'atteso consolidamento e ritracciamento in direzione dei 22000 punti. Ne
discuteremo nell'analisi del fine settimana. Cercheremo di valutare le probabilita che il previsto calo
sia solo un ritracciamento e non I'inizio di una correzione piu ampia.

Commento tecnico - giovedi 14 settembre 19.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 22281 punti (+0.22%). Sul grafico appare una terza candela
praticamente parallela alle precedenti. L'indice ha toccato un nuovo massimo annuale marginale a
22324 punti e ha guadagnato 48 punti. Per quel che riguarda l'analisi tecnica perd non ha fatto
grandi progressi ed € praticamente fermo e in calo di momentum. D'altra parte l'indice non cede e
per ora non ritraccia. Probabilmente fino a domani e alla scadenza del future di settembre non
succedera nulla.

Commento tecnico - mercoledi 13 settembre 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 22233 punti (-0.00%). Oggi il FTSE MIB si ¢ fermato. L'indice
chiude stasera invariato e al centro del range giornaliero. La candela sul grafico ¢ parallela a quella
di ieri - il massimo odierno a 22310 punti € solo 2 punti sopra il massimo di ieri. Come pensavamo



il rialzo ¢ andato in stallo - da domani inizia la parte piu difficile poiché dovrebbe iniziare il
consolidamento con un ritracciamento a 22000 punti. Le prossime sedute sono cruciali per il trend a
medio termine. Vedremo se il FTSE MIB restera impastoiato sui 21500 punti o se riesce invece
nelle prossime settimane a salire sul prossimo obiettivo a 22800 punti. Per il momento le
premesse tecniche sono per una lenta continuazione del rialzo.

Commento tecnico - martedi 12 settembre 19.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 22233 punti (+0.40%). Sullo slancio il FTSE MIB ha guadagnato
ancora 99 punti - fino a qui si comporta come abbiamo descritto nel commento di ieri sera. Durante
la giornata l'indice ha toccato un nuovo massimo annuale a 22299 punti e poi € ridisceso -
sospettiamo che questo possa essere l'inizio dell'atteso consolidamento ma dobbiamo aspettare
domani per avere una conferma. Vi ricordiamo che ci aspettiamo un ritracciamento fin verso i
22000 punti. Se il FTSE MIB resta agevolmente sopra questo livello nelle prossime 3-5 sedute
deve poi continuare a salire fino ai 22800 punti. Questo ¢ risultato dell'analisi tecnica del FTSE
MIB. Noi non siamo pero ancora convinti poiché prevediamo nei prossimi giorni l'inizio di una
correzione dell'S&P500 americano fino a 2400 punti circa partendo da un massimo sui 2500 punti.
Le prossime sedute, che ci accompagneranno fino alla scadenza dei derivati di settembre, sono in
questo senso decisive.

Commento tecnico - lunedi 11 settembre 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 22134 punti (+1.64%). Stasera il FTSE MIB termina la seduta sul
massimo giornaliero e nuovo massimo annuale. L'indice ha rotto al rialzo e prosegue la tendenza. Il
grafico del FTSE MIB in qualsiasi fase era rimasto costruttivo e la tendenza di fondo era rimasta
moderatamente rialzista. Non volevamo pero credere che il FTSE MIB potesse svettare sopra i
22000 punti. La correzione dell'Eurostoxx50 sembra conclusa - 1'S&P500 sta salendo a testare il
massimo storico - come ovvia conseguenza il "relativamente forte" FTSE MIB tocca un nuovo
massimo annuale. Ora non ci sono resistenze fino agli 22800 punti. Considerando pero la debolezza
del rialzo questo obiettivo ¢ ottimistico e non potra essere raggiunto in tempi brevi.

Sullo slancio ora il FTSE MIB deve ancora guadagnare un centinaio di punti. Poi dovra consolidare
e ritracciare fino ai 22000 punti circa. Se ridiscende sotto i 22000 avremo avuto una falsa rottura al
rialzo e la tendenza dominante passera neutra. Se invece il FTSE MIB riesce a stare sopra 1 22000
punti e fare base 1'obiettivo a 22800 punti verra nelle prossime settimane raggiunto.

Commento tecnico - venerdi 8 settembre 24.00
Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21776 punti (+0.25%).

Commento tecnico - giovedi 7 settembre 19.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21722 punti (-0.42%). Oggi il FTSE MIB ha perso 92 punti a
causa della debolezza del settore bancario e del calo delle azioni della case automobilistiche.
Talvolta é esasperante constatare come le borse reagiscono in maniera meccanica e in fondo illogica
a certi movimenti. Quando i tassi d'interesse sul'EUR scendono (come oggi) le azioni della banche
si indeboliscono - questa costante correlazione diretta ¢ assurda ma molto probabilmente sono gli
algoritmi a decidere. Oggi il FTSE MIB ha perso poco piu di quanto aveva guadagnato ieri. Per
saldo si marcia sul posto e non c'é nulla di nuovo.

Sul grafico appare un nuovo supporto intermedio a 20500 punti - per domani € questo il livello da
osservare.



Commento tecnico - mercoledi 6 settembre 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21814 punti (+0.35%). Oggi il vento in Europa ¢ nuovamente
girato. La borsa tedesca ha avuto un rally grazie al settore auto e le altre borse europee hanno
seguito a distanza. Anche Fiat (+4.27%) ha partecipato alla buona giornata del settore aiutando
sostanzialmente il FTSE MIB. Il settore bancario resta invece come atteso "debolino".

Da inizio settimana il FTSE MIB non si mosso di molto e noi non possiamo dire niente di nuovo
riguardante il trend. I1 grafico resta costruttivo ma d'altra parte I'indice non riesce piu a fare
progressi € quindi il rischio ¢ che il mercato si fermi qui ancora per parecchio tempo.

Commento tecnico - martedi 5 settembre 19.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 21737 punti (-0.24%). Il FTSE MIB ha perso 53 punti.
Sembrerebbe una seduta insignificante ma il cambiamento di direzione dal massimo a 21916 punti ¢
stato deciso ed impressionante. La perdita ¢ troppo contenuta per poter parlare di reversal ma
nell'immediato i ribassisti sembrano voler prendere il controllo delle operazioni. Vedremo se
domani riescono ad imporsi. Ci preoccupa le debolezza del settore bancario - I'indice europee SX7E
ha perso il -1.61% a 128.93 punti e se non si ferma sopra i 127 punti rischia un doloroso
capitombolo.

I1 FTSE MIB ha supporto sui 21300 punti - se scende fino a qui avra superato al ribasso la MM a 50
giorni e il debole trend rialzista sarebbe da archiviare.

Commento tecnico - lunedi 4 settembre 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21790 punti (-0.31%). Abbiamo poco da dire sul FTSE MIB -
l'indice si € comportato come I'Eurostoxx50. La seduta sembra senza importanza e significato. La
perdita ¢ solo una conseguenza delle tensioni tra la Corea del Nord e I'America con i suoi alleati
Corea del Sud e Giappone. Il FTSE MIB ha aperto male ma ha recuperato contenendo le perdite.
Inoltre oggi la borsa americana era chiusa in occasione del Labour Day - I'assenza degli investitori
americani si € fatta sentire e si € potuta constatare nei bassi volumi di titoli trattati. Giriamo pagina -
le cose serie riprendono domani.

Commento tecnico - venerdi 1. settembre 24.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21858 punti (+0.87%). Il FTSE MIB ha avuto ancora una seduta
positiva. Si ¢ comportato come I'Eurostoxx50 e ha fatto leggermente meglio grazie al contributo di
Fiat (+5.45%).

Non pensiamo che il FTSE MIB stia iniziando una sostanziale spinta di rialzo. Non escludiamo un
nuovo massimo annuale marginale visto che la tendenza di fondo ¢ debolmente rialzista e mancano
solo un 200 punti a questo record. Crediamo pero che prossimamente 1'indice verra ancora una volta
respinto verso il basso. Non vediamo nessun settore in grado di spingere il FTSE MIB decisamente
piu in alto e il contributo di situazioni eccezionali tipo Fiat non puo continuare ancora per molto.
Gli indicatori di corto e medio termine sono misti € vicini a posizioni neutre.

Commento tecnico - giovedi 31 agosto 19.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21670 punti (+0.77%). Il FTSE MIB ha proseguito il rimbalzo e
si trova stasera al centro del range mensile. Possiamo unicamente annotare che il FTSE MIB in
questa fase ha difeso il supporto della MM a 50 giorni ancora in debole ascesa. Nelle prossime
sedute tra i 21400 ed 1 22000 punti ¢ tutto possibile. Poi vedremo se si delinea una chiara tendenza a
medio termine. Aspettiamo la chiusura settimanale per vagliare le diverse varianti.


https://www.bernasconiconsult.com/chart-eurostoxx50.php

Commento tecnico - mercoledi 30 agosto 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21503 punti (+0.44%). La reazione positiva del FTSE MIB ¢
stata simile a quella di DAX ed Eurostoxx50 - vale a dire modesta e deludente malgrado buone
premesse. Tecnicamente non c¢'é nulla di nuovo. Sospettiamo che il FTSE MIB rompera al ribasso
sotto la MM a 50 giorni ma per ora non ci sono conferme e la tendenza di fondo ¢ ancora da neutra
a leggermente rialzista.

Commento tecnico - martedi 29 agosto 19.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 21408 punti (-1.46%). Oggi il FTSE MIB si ¢ comportato come
I'Eurostoxx50 o meglio ancora il DAX (-1.46%) considerando la perdita. Il FTSE MIB si trova pero
in una situazione tecnica migliore. L'indice € rimasto nel range mensile e stasera si salva sopra la
MM a 50 giorni. Formalmente le tendenze di corto e medio termine sono ancora neutre.

Commento tecnico - lunedi 28 agosto 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21726 punti (-0.09%). Difficile commentare una seduta durante la
quale I'indice si ¢ mosso in pochi punti ed ha chiuso praticamente invariato al centro del range
giornaliero. La seduta ¢ stata una copia di quella di venerdi.

Possiamo solo annotare che il FTSE MIB si ¢ comportato meglio dell'Eurostoxx50 - per il resto non
abbiamo niente di nuovo da dire per quel che riguarda la situazione tecnica del mercato.

Commento tecnico - venerdi 25 agosto 24.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21746 punti (+0.08%). Purtroppo Janet Yellen a Mario Draghi nei
loro discorsi a Jackson Hole non hanno detto nulla di nuovo - non hanno affrontato i temi d'attualita
della politica monetaria ma hanno parlato di regolamentazione bancaria opponendosi ai piani
americani di una deregolamentazione. Le borse hanno reagito nell'unica maniera possibile:
indifferenza. I1 FTSE MIB si € mosso in soli 160 punti ed ha chiuso invariato.

Il grafico diventa lentamente interessante - appare un triangolo simmetrico con resistenza a 22000
punti e un vago supporto fornito dalla MM a 50 giorni in ascesa. Teoricamente ¢ piu probabile che
la rottura avvenga al rialzo. Vista la situazione generale delle borse europee ed americana saremmo
perd molto prudenti con posizioni long. Le azioni delle banche sono in stallo e non vediamo da
quale parte potrebbe venire la spinta per salire piu in alto. La speculazione riguardante Fiat sembra
destinata a sgonfiarsi vista l'inconsistenza del potenziale acquirente.

Commento tecnico - giovedi 24 agosto 24.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21680 punti (+0.51%). Il rialzo dei tassi d'interesse ha fatto una
pausa, i titoli bancari sono rimbalzati, e Fiat (+2.97%) ha dato un'ulteriore spintarella all'indice. Il
FTSE MIB ha aperto in guadagno ed ¢ riuscito a difenderlo fino alla chiusura. Tecnicamente non c'é
nulla di nuovo.

Commento tecnico - mercoledi 23 agosto 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21620 punti (-0.50%). Il FTSE MIB ha perso altri 109 punti -
neanche il balzo di Fiat (FCA +5.75%) € riuscito questa volta a salvare la borsa italiana. Il mercato
¢ tornato a subire la debolezza relativa del settore bancario (SX7E -0.98%) - il vento sembra girato.
Si € tornati a parlare di instabilita politica e del rischio che alle prossime elezioni prevalgano delle
forze antieuropeiste. La conseguenza ¢ un incremento dei tassi d'interesse sui titoli di Stato che
segnala un aumento del rischio Italia. Il calo dell'indice nelle ultime 5 sedute non ha fatto ancora
nessun danno al trend ma ci preoccupa. Se il FTSE MIB scende sotto il supporto a 21350 punti
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(minimo di agosto e MM a 50 giorni) si mette male.

Commento tecnico - martedi 22 agosto 19.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 21729 punti (-0.11%). Oggi le borse europee si sono involate
mentre il FTSE MIB ¢ rimasto al palo - strano. Nelle notizie della giornata non vediamo nulla di
concreto che possa giustificare questa battuta d'arresto. Notiamo il balzo dello spread sui titoli di
Stato che potrebbe spiegare la giornata no di Milano. Non sappiamo pero perché improvvisamente i
tassi d'interesse sui BTP sono tornati a salire. Per ora archiviamo questa seduta come un incidente di
percorso. L'analista tecnico sarebbe tentato di dire che la resistenza a 22000 punti ha bloccato il
mercato - non abbiamo pero nessuna prova o conferma che questo ¢ vero.

In Europa I'atteso rimbalzo tecnico € partito (alla grande) senza I'ltalia. Vediamo se domani il FTSE
MIB segue o se c'é un problema ancora sconosciuto.

Commento tecnico - lunedi 21 agosto 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21752 punti (-0.28%). Come una settimana fa Fiat (+6.92%) fa un
balzo sulla base di speculazioni di acquisto da parte di una societa cinese. Questo ha aiutato il FTSE
MIB che senza questo sostegno avrebbe perso come I'Eurostoxx50 (-0.65%). Da un punto di vista
tecnico c¢'é poco di nuovo. C'é una resistenza a 22000 punti mentre la MM a 50 giorni accompagna
dal basso il mercato verso I'alto. Le due linee si avvicinano e di conseguenza una decisione sul trend
¢ imminente. La tecnica favorisce una rottura al rialzo - la situazione generale delle borse
suggerisce pero prudenza - il potenziale sembra modesto e la sovraperformance del FTSE MIB ¢
labile e potrebbe sparire velocemente sotto la pressione dei titoli bancari (SX7E -1.30%).

Questo significa che se qualcuno vuole tenere azioni gli conviene restare con il FTSE MIB - non c¢'¢
pero nessuna ragione per correre a comperare. Da inizio maggio il FTSE MIB non si ¢ mosso - non
ha partecipato alla correzione delle borse europee ma d'altra parte non ha guadagnato.

Commento tecnico - venerdi 18 agosto 24.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21815 punti (+0.12%). La lunga candela bianca sul grafico spiega
quanto ¢ successo oggi. Il FTSE MIB ha aperto sul minimo con una perdita intorno al -1% ed ha
chiuso sul massimo con un leggero guadagno di 26 punti. E stata una prova di forza di fronte alla
pressione di vendita proveniente dagli attentati in Spagna e dal pessimo comportamento della borsa
americana giovedi sera.

La borsa italiana continua a mostrare forza relativa e la tendenza di fondo ¢ la rialzo come mostra la
MM a 50 giorni (linea blu). Fondamentalmente crediamo che gli investitori si rendano conto che la
borsa italiana ¢ ancora a buon prezzo rispetto a quella americana o a altri mercati azionari europei
come quello tedesco. Di conseguenza si sta verificando un recupero anche perché al momento la
politica non si immischia e si limita a litigi interni. L'Italia € spesso andata bene quando i politici
non hanno combinato nulla e quindi non hanno disturbato 1'attivita degli imprenditori. Ci chiediamo
fino a quando questo idillio continuera visto che il debito pubblico continua a crescere e 1 tassi
d'interesse sono bassi solo grazie ai continui acquisti della BCE. Quando il QE finira ci sara
probabilmente la resa dei conti.

Nel frattempo il FTSE MIB dovrebbe toccare un nuovo massimo annuale marginale settimana
prossima e poi ricadere a fine agosto - ne parliamo nell'analisi del fine settimana.

Commento tecnico - giovedi 17 agosto 24.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21788 punti (-0.89%). Le borse europee hanno cozzato contro le
resistenze e il FTSE MIB non ¢ stato da meno. Dai 22000 punti I'indice ¢ sceso e ha avuto una
seduta decisamente negativa. E inutile ora fare delle valutazioni tecniche sulla situazione. I tragici



attentati terroristici in Spagna causeranno domani una caduta della borsa. Nell'analisi del fine
settimana cercheremo di capire se la correzione di agosto sta riprendendo o se invece il FTSE MIB
intende semplicemente consolidare sulla MM a 50 giorni ancora in leggera salita.

Per il momento il grafico resta costruttivo malgrado che il quadro tecnico generale delle borse
europee non sia entusiasmante.

Commento tecnico - mercoledi 16 agosto 24.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21984 punti (+1.21%). Dopo la pausa di Ferragosto il FTSE
MIB ha avuto un'altra seduta ottima. La correzione di settimana scorsa € stata in questa maniera
compensata e cancellata. Il FTSE MIB si trova nuovamente a ridosso del massimo annuale. Ora non
sappiamo bene cosa aspettarci - le borse europee mandano segnali contraddittori e sappiamo che nel
periodo estivo ¢'é poco da fidarsi dell'esito di singole sedute - balzi o cadute possono essere causati
da eventi straordinari ma di poca importanza e vengono ampliati dagli scarsi volumi. Crediamo che
il rialzo odierno sia esagerato e non corrisponda alla ripresa del rialzo ma non ne siamo sicuri.
Restiamo dell'opinione che 1 22000 punti siano un massimo significativo intermedio.

Commento tecnico - martedi 15 agosto 19.00

Oggi la borsa italiana ¢é rimasta chiusa in occasione di Ferragosto - Festa dell'Assunzione di Maria.

Commento tecnico - lunedi 14 agosto 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21722 punti (+1.72%). La voce che un investitore cinese vorrebbe
rilevare Fiat Chrysler ha fatto oggi esplodere il valore dell'azione (+8.15%) - il balzo di Fiat ha
permesso al FTSE MIB di sovraperformare le altre borse europee. Per il resto 'atteso rimbalzo
tecnico si sta sviluppando come previsto. Questo significa che domani il FTSE MIB deve fermarsi e
ricominciare a scendere nella seconda parte della settimana. Pensavamo che potesse formarsi una
testa e spalle ribassista ma oggi il FTSE MIB ¢ salito un po troppo - diamo pero al grafico un paio
di giorni di tempo per vedere come si mettono le cosa senza gli effetti speciali tipo Fiat.

Commento tecnico - venerdi 11 agosto 24.00
Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21354 punti (-1.51%).

Commento tecnico - giovedi 10 agosto 21.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21681 punti (-0.76%). Il FTSE MIB ha perso oggi altri 166 punti.
Come ieri pero si ¢ comportato meglio delle altre borse europee (Eurostoxx50 -1.01%) e continua a
mostrare forza relativa senza subire la debolezza del settore bancario europeo (SX7E -1.76%). Si sta
realizzando quella correzione minore auspicata nel commento di martedi. Vediamo se dai 20500
punti, come suggeriscono gli indicatori ed il grafico, il rialzo riprende.

Commento tecnico - mercoledi 9 agosto 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21848 punti (-0.91%). I venti di guerra che spirano tra Stati
Uniti e Corea del Nord hanno provocato oggi una caduta delle borse europee alla quale ha
partecipato anche il FTSE MIB. E prematuro affermare che il rialzo é finito. In fondo oggi il FTSE
MIB si é comportato ancora relativamente bene - ha perso in percentuale meno dell'Eurostoxx50 (-
1.34%), ha saputo compensare la debolezza del settore bancario (SX7E -2.04% a 137.06 punti) e
chiude stasera 100 punti sopra il minimo giornaliero. L'impressione generale ¢ quindi quella della
correzione minore prima della ripresa del rialzo. Chi vuole tenere azioni puo restare investito nella



borsa italiana che al momento ¢ tra le migliori del panorama europeo. E pero evidente che anche il
FTSE MIB non potra sfuggire alla pressione di vendita se 1 mercati azionari in generale cominciano
a scendere.

Commento tecnico - martedi 8 agosto 24.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 22048 punti (+0.08%). Il FTSE MIB ha toccato un nuovo
massimo annuale a 22065 punti. Ha pero terminato la seduta senza sostanziali variazioni. Il rialzo
sembra stanco e forse l'ipercomperato obblighera adesso l'indice a correggere. Una discesa sui
21500 punti a consolidare sarebbe un sano sviluppo. Vediamo...

Commento tecnico - lunedi 7 agosto 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 22031 punti (+0.43%). Sullo slancio fornito dal nuovo massimo
annuale di venerdi il FTSE MIB ha guadagnato ancora 95 punti. In termini assoluti e in percentuale
¢ poco - il guadagno ¢ perd importante considerando che le altre borse europee hanno marciato sul
posto. La psicologia nei riguardi della borsa italiana ¢ cambiata - gli analisti sottolineano il fatto che
le azioni italiane sono fondamentalmente convenienti e ignorano i problemi pendenti a livello
politico e finanziario. Questo cambio di psicologia ¢ interessante e potrebbe permettere al FTSE
MIB di proseguire il rialzo specialmente se la politica continua a girare in tondo. Sembra che i
politici piu che altro fanno danni e quindi sono tutti contenti se non combinano nulla e si limitano a
litigare tra di loro.

Attenzione alla RSI (65.52 punti) che si avvicina a livello di ipercomperato.

Commento tecnico - venerdi 4 agosto 19.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21935 punti (+0.65%). Stasera il FTSE MIB ha raggiunto un
nuovo massimo annuale. E la logica continuazione della rottura al rialzo di ieri. Questo risultato é
un concorso di fattori positivi che dovrebbe presto sparire. Il cambio EUR/USD ¢ ricaduto stasera a
1.1750 e dovrebbe ora consolidare. Oggi il FTSE MIB ha sottoperformato le altre borse europee -
sembra perdere la sua forza relativa.

Nell'analisi del fine settimana faremo il punto della situazione e cercheremo di capire qual'é il
potenziale di rialzo dei vari indici europei confrontati con il problema che la borsa americana ¢ in
stallo.

Commento tecnico - giovedi 3 agosto 19.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21793 punti (-1.02%). Grazie al balzo di Unicredit (+7.16%) il
FTSE MIB ha superato di slancio i 21600 punti e si dirige verso il massimo annuale di 21828 punti
di meta maggio. Da giorni ripetevamo che la borsa italiana mostrava forza relativa e che il grafico
era costruttivo. L'odierna rottura al rialzo € la logica conseguenza visto che I'Eurostoxx50 marcia
sul posto e I'S&P500 americano non corregge. Il potenziale di rialzo € perd modesto - la tendenza di
fondo ¢ ancora neutra.

Commento tecnico - mercoledi 2 agosto 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21573 punti (-0.18%). Come pensavamo il FTSE MIB non ¢
riuscito a superare stabilmente 1 21600 punti ed € stato nuovamente respinto verso il basso. L'indice
ha toccato un minimo a 21507 punti e solo grazie ad un rally sul finale ha contenuto le perdite -
questo gli permette di mantenere la sua forza relativa nei riguardi del resto dell'Europa.

La nostra opinione perd non cambia - la tendenza ¢ neutra.



Commento tecnico - martedi 1. agosto 24.00
Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 21612 punti (+0.59%).

Commento tecnico - lunedi 31 luglio 24.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21486 punti (+0.26%). Il FTSE MIB ha guadagnato una
cinquantina di punti. Tecnicamente non c'é nulla di nuovo malgrado che la borsa italiana continua a
comportarsi meglio del resto dell'Europa. Forse una conseguenza dell'inspiegabile diminuzione
dello spread sui titoli di Stato. Gli indicatori sono neutri mentre il grafico € costruttivo.

Commento tecnico - venerdi 28 luglio 19.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21430 punti (-0.94%). Come era facile da prevedere il FTSE MIB
non ¢ riuscito a superare stabilmente 1 21600 punti ed ¢ stato respinto verso il basso. Oggi perde piu
terreno delle altre borse europee e questo fa nascere il sospetto che la forza relativa stia scemando.
Attendiamo il momento in cui i1 problemi italiani (debito, crescita anemica, disoccupazione,
smaltimento dei NPL) torneranno alla superficie. Non dovrebbe piu mancare molto...

La tendenza a corto termine ¢ neutra - il FTSE MIB deve stabilizzarsi intorno ai 21000 punti.

Commento tecnico - giovedi 27 luglio 24.00
Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21634 punti (+0.26%).

Commento tecnico - mercoledi 26 luglio 24.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21577 punti (+0.56%). I1 FTSE MIB si é comportato come le
altre borse europee. Ora si trova nuovamente sul limite superiore del canale d'oscillazione.
Teoricamente dovrebbe ridiscendere. D'altra parte in Europa c'é un ritorno di fiducia e si compra
EUR e Assets finora trascurati come i Bonds greci. Lo spread sui titoli di Stato tra Germania e Italia
¢ in calo. Di conseguenza ¢é possibile che il FTSE MIB continui a corto termine a sovraperformare il
DAX - questo significa che il FTSE MIB potrebbe nei prossimi giorni salire ancora piu in alto - i
21600 non sono una barriera insuperabile. Non crediamo che il FTSE MIB possa riprendere il rialzo
ma che debba piuttosto seguire la MM a 50 giorni ormai piatta. D'altra parte non vediamo ragioni
per una forte correzione.

Commento tecnico - martedi 25 luglio 19.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 21457 punti (+0.61%). L' America non corregge e come logica
conseguenza le borse europee rimbalzano. Oggi il FTSE MIB ha nuovamente approfittato della
forza relativa del settore bancario (SX7E +1.89%) e si é comportato leggermente meglio
dell'Eurostoxx50. Ora siamo piuttosto irritati poiché il FTSE MIB sembra voler restare sopra la MM
a 50 giorni e sotto 1 21500 punti. Sembra pero difficile che l'indice possa fermarsi a lungo in soli
400 punti. Ad istinto favoriamo una rottura al ribasso ma sinceramente il quadro tecnico € troppo
confuso per dare consigli d'investimento. L'S&P500 dovrebbe correggere ma stasera ha toccato un
nuovo massimo storico - ¢ meglio attendere che la borsa ci dia segnali chiari e non cercare di
anticipare un movimento con un margine troppo basso di possibilita a proprio favore.

Commento tecnico - lunedi 24 luglio 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21326 punti (+0.59%). Oggi banche e Telecom (+3.82%) hanno
permesso al FTSE MIB di guadagnare 124 punti. Abbiamo I'impressione che il FTSE MIB non puo
scendere molto piu in basso senza l'aiuto dell'America. Dopo l'apertura il FTSE MIB ¢ sceso



esattamente sul minimo di venerdi a 21149 punti e poi ha recuperato. Adesso bisogna aspettare e
osservare cosa succede a Wall Street.

Commento tecnico - venerdi 21 luglio 24.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21202 punti (-1.10%). Questa seduta ¢ la logica conseguenza
dello sviluppo della situazione tecnica negli scorsi giorni. Anche la borsa italiana non ha saputo
sottrarsi alla forza di gravita imposta dal cambio EUR/USD in netto rialzo. La borsa italiana mostra
forza relativa - non puo perd muoversi in controcorrente. Le perdita sui singoli titoli sono modeste
ma generali.

Oggi il FTSE MIB ha perso 236 punti e scende sulla MM a 50 giorni ormai piatta. Restiamo
dell'opinione che il FTSE MIB deve tornare sui 20500 punti. Per questa estate un nuovo massimo
annuale ¢ da escludere.

Commento tecnico - giovedi 20 luglio 24.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21438 punti (-0.19%). Il FTSE MIB si ¢ mosso come
I'Eurostoxx50. Ha avuto una seduta volatile ma ha chiuso praticamente invariato - la perdita di 40
punti ¢ insignificante. La situazione tecnica ¢ invariata - logicamente anche la nostra previsione per
il futuro non cambia.

Temiamo che presto o tardi riappaia la problematica dei NPL e del debito statale. I tassi d'interesse
sul debito pubblico italiano sono su un livello assolutamente irrealistico imposto dagli acquisti della
BCE. Tornare alla normalita scatenera una inevitabile crisi.

Commento tecnico - mercoledi 19 luglio 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21479 punti (+0.57%). Oggi la borsa italiana ha recuperato le
perdite di ieri - poco considerando i record della borsa americana - tanto considerando la debolezza
relativa generale delle borse europee. Vedete pero dal grafico che il FTSE MIB sembra volersi
stabilizzare e non riprendere il rialzo. Restiamo della ferma opinione che a corto termine non c'é
potenziale e non c¢'é ragione per comperare. Un ritorno a 20500 punti ci sembra piu probabile che
una salita su un nuovo massimo annuale.

Ormai manca la spinta fornita dal settore bancario - lo slancio dato dalla soluzione dei casi delle
banche venete e di BMPS ¢ ormai svanito e ora si tratta di riassorbire i NPL e ritrovare redditivita -
un lavoro lungo e complesso che non puo far decollare il corso delle azioni.

Commento tecnico - martedi 18 luglio 19.00

Martedi il FTE MIB ha chiuso a 21358 punti (-0.59%). Il FTSE MIB ha avuto una seduta negativa.
Nelle nostre previsioni doveva ridiscendere sui 21200 punti - il minimo odierno ¢ stato di 21293
punti. Il test del supporto intermedio ¢ ancora pendente e rispetto a ieri la situazione tecnica €
invariata - prevale la tendenza rialzista ma le altre borse europee mandano segnali decisamente piu
deboli e quindi ¢ improbabile che il FTSE MIB possa continuare a salire verso un nuovo massimo
annuale.

Commento tecnico - lunedi 17 luglio 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21484 punti (-0.03%). Poco da dire sulla seduta odierna - il FTSE
MIB ha marciato sul posto e ha chiuso praticamente invariato al centro del range giornaliero. Il
comportamento dell'indice ed il grafico restano costruttivi. Il rialzo non sembra forte e dinamico - di
conseguenza ci vorrebbe un consolidamento sotto forma di un ritracciamento fino ai 21200 punti
prima della continuazione del rialzo. Non siamo pero convinti che il FTSE MIB possa salire su un
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nuovo massimo annuale. Di conseguenza la migliore strategia ¢ attendere il ritracciamento e vedere
se il FTSE MIB difende il nuovo supporto a 21200 punti. In caso affermativo si puo andare long. In
caso negativo bisogna tenere d'occhio il decisivo supporto a 20500 punti.

Commento tecnico - venerdi 14 luglio 24.00

Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21492 punti (-0.14%). Oggi il FTSE MIB ha marciato sul posto.
La spinta fornita dalle dichiarazioni della Yellen di mercoledi ¢ gia evaporata. Non crediamo che
stia iniziando una nuova fase di rialzo - leggete a questo riguardo anche i commenti tecnici su
Eurostoxx50 ¢ DAX.

Riprendiamo 1'argomento in maniera estensiva nell'analisi del fine settimana.

Commento tecnico - giovedi 13 luglio 24.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21521 punti (+0.42%). Dopo il balzo di ieri oggi c'¢ stata una
logica continuazione al rialzo. Spinta e momentum stanno pero gia diminuendo - bastera per andare
a testare il massimo annuale ma non pensiamo che il rialzo di medio termine riprendera in maniera
dinamica. Un movimento in laterale di mesi sui 21000 punti resta una valida alternativa che
discuteremo durante il fine settimana.

Commento tecnico - mercoledi 12 luglio 19.00

Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 21432 punti (+1.52%). Oggi Janet Yellen ha sorpreso tutti
adottando un atteggiamento molto accomodante per quel che riguarda un aumento dei tassi
d'interesse americani. Dopo le 14.30, quando ¢ stato pubblicato il testo della sua dichiarazione
preliminare prima della testimonianza davanti al congresso, le borse sono schizzate al rialzo.
Evidentemente questa attitudine della FED cambia le regole del gioco e sconvolge i mercati
finanziari che si stavano preparando ad una politica monetaria restrittiva. La Yellen ha anche detto
che esistono molte incertezze e 1'economia potrebbe anche rallentare. Di conseguenza non siamo
sicuri che la reazione odierna delle borse sia corretta - bisogna attendere un paio di giorni per
dichiarare con certezza che la correzione ¢ finita e riprende il rialzo di medio termine. Questa
sembra essere la conseguenza a livello di analisi tecnica della seduta odierna al termine della quale
il FTSE MIB chiude con un forte guadagno, nettamente sopra la resistenza a 21200 punti e vicino al
massimo giornaliero. Vediamo pero0 se stasera la borsa americana arriva alla stessa conclusione
degli europei. Teniamo d'occhio 1 2440 punti di S&P500.

Commento tecnico - martedi 11 luglio 19.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 21111 punti (-0.37%). Oggi abbiamo osservato il FTSE MIB
mentre combatteva con la resistenza sui 21200 punti. L'indice ha aperto sui 21240 e c'¢ stata una
prima reazione negativa - l'indice € caduto di 150 punti. Poi c¢'¢ stato un altro tentativo di rialzo che
¢ sfociato nel massimo giornaliero a 21302 punti. In seguito il FTSE MIB ¢ ricaduto ed ¢ oscillato
per gran parte del pomeriggio sui 21200 punti. Solo sul finale ¢ sceso a 21111 punti a causa di una
notizia riguardante il figlio di Trump ed i suoi rapporti con la Russia.

Malgrado la perdita oggi il FTSE MIB si € comportato piuttosto bene e non siamo in grado di dire
se il massimo odierno ¢ definitivo e deve seguire la ripresa della correzione. Dobbiamo vedere cosa
succede domani. Potrebbe esserci ancora un tentativo di migliorare il record odierno.

In linea di massima nelle prossime settimane ci aspettiamo una distribuzione in un canale di circa
1000 punti intorno alla MM a 50 giorni. Crediamo che solo America, tassi d'interesse o spread
possono destabilizzare la borsa italiana.



Commento tecnico - lunedi 10 luglio 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21190 punti (+0.84%). I1 FTSE MIB oggi si ¢ comportato come le
altre borse europee. Ha guadagnato 175 punti e chiude stasera a ridosso della resistenza a 21200
punti. Sul massimo I'indice (21210 punti ) ha fatto capolino sopra questa barriera. Nel commento
tecnico del 7 luglio vi avevamo spiegato perché questa resistenza non era insuperabile anche se la
rottura dovrebbe essere marginale (ca. 21400 punti) e di corta durata.

Restiamo dell'opinione che le borse europee a medio termine devono continuare a correggere. Non
ci aspettiamo un ribasso ma evidentemente ora manca forza d'acquisto e quindi nelle prossime
settimana gli indici azionari europei dovrebbero scivolare sotto i minimi di giugno. Riteniamo poco
probabile che la borsa italiana possa muoversi da sola in controtendenza malgrado che a livello
europeo sia una delle borse fondamentalmente ancora a buon prezzo.

Aspettiamo il momento in cui l'instabilita politica e 1'indebitamento pubblico torneranno ad essere
un argomento di discussione e un peso per la borsa. Al piu tardi quando la BCE annuncera la fine
del Quantitative Easing lo spreads tra il reddito del Bund e del BTP decennali deve schizzare
nettamente sopra 1 200 bsp. Qui riappariranno i problemi.

Commento tecnico - venerdi 7 luglio 24.00
Venerdi il FTSE MIB ha chiuso a 21015 punti (-0.33%).

Commento tecnico - giovedi 6 luglio 19.00

Giovedi il FTSE MIB ha chiuso a 21084 punti (+0.69%). Un aumento dei tassi d'interesse di
mercato sull'EUR ha fatto oggi inabissare le borse europee. Solo le banche (SX7E +1.28) si sono
mosse nettamente in controtendenza e il FTSE MIB ne ha approfittato. Crediamo che la reazione sia
stata eccessiva e dovrebbe essere di corta durata. Non pensiamo che il FTSE MIB possa superare la
resistenza a 21200 punti. Bisogna pero prendere nota di questa reazione degli investitori che si
ripetera nel futuro. Tassi d'interesse in aumento sono (per assurdo e per il momento) positivi per la
borsa italiana e i suoi numerosi titoli bancari e finanziari. Speriamo che a nessuno venga in mente di
pensare al debito pubblico...

Commento tecnico - mercoledi 5 luglio 24.00
Mercoledi il FTSE MIB ha chiuso a 20939 punti (-0.44%).

Commento tecnico - martedi 4 luglio 19.00

Martedi il FTSE MIB ha chiuso a 21031 punti (+0.09%). Il FTSE MIB oggi ha marciato sul posto.
La borsa italiana si € perd comportata meglio delle altre borse europee e la candela bianca sul
grafico ha minimo e massimo ascendenti. Ci sono quindi segnali positivi e di conferma che il
rimbalzo tecnico deve continuare in direzione dell'obiettivo a 21200 punti. Restiamo dell'opinione
che rompere questa resistenza sara difficile malgrado che il via libera dell'UE per il salvataggio
della BMPS da parte dello Stato italiano sia imminente. Probabilmente la buona notizia (per le
banche e non per i contribuenti) é gia scontata.

Commento tecnico - lunedi 3 luglio 19.00

Lunedi il FTSE MIB ha chiuso a 21013 punti (+2.08%). Oggi é avvenuto il previsto rimbalzo
tecnico trascinato dai titoli bancari. Gia il 16 giugno avevamo scritto che il FTSE MIB ¢ bloccato
tra 1 20550 ed i 21200 punti. Stasera € tornato vicino al bordo superiore del canale d'oscillazione -
chiude sul massimo giornaliero con un forte guadagno di 429 punti. La MM a 50 giorni non
fornisce resistenza e quindi domani sullo slancio 1'indice deve continuare a salire. Non crediamo che



possa rompere al rialzo. Domani dovrebbe raggiungere i 21200 punti e poi ridiscendere.



