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DUE NOTIZIE – 19 Giugno 2011 
 
 
TABELLA RIEPILOGATIVA DELLA PERFORMANCE 2011 
Classe di asset  composizione  perf% 
Bonds 10 ETF (bonds, corporate, cash) +0.0% 

Commodities 13 ETC -7.7% 

Global Equities 17 ETF (indici EU, USA, ASIA, EMG) -6.6% 

Port.  Conservativo 90% bonds, 10% equity -0.6% 

Port.  Moderato 70% bonds, 30% equity -2.0% 

Port.  Bilanciato 50% bonds, 50% equity -3.3% 

Port.  Aggressivo 70% equity, 15% comm., 15% bonds -5.7% 

 

Ho due notizie da darvi sui mercati azionari: una buona 
e una meno buona. Quella buona è che dal punto di 
vista dei miei modelli siamo vicini, anzi vicinissimi a un 
minimo intermedio e a una susseguente reazione di 
alcune settimane. Lo provano i miei indicatori, in forte 
ipervenduto sugli indici e addirittura vicini a letture di 
panico su alcuni titoli e settori, ad esempio buona parte 
dei bancari italiani. Quella meno buona è che non c’è 
nessuna garanzia che il minimo sia già in atto e che, 
anzi, fino a che i modelli restano al ribasso su base 
settimanale c’è il rischio di una fase terminale di 
“selloff”, cioè di una conclusione di questo movimento 
di ribasso con una o piu’ sedute di panico e di alta 
volatilità. Anche una sola ulteriore settimana di calo 
potrebbe quindi avere effetti tutt’altro che leggeri sugli 
indici. Ci sono diverse chiavi di lettura per questa 
affermazione. La prima è legata alla tabella che vedete 
sopra. La stragrande maggioranza delle gestioni allo 
stato attuale ha segno negativo o segno positivo 
ridottissimo: con la chiusura semestrale alle porte e i 
relativi rendiconti, qualunque gestore o asset manager 
vede come il fumo negli occhi la possibilità di altri cali e 
di una fine trimestre che potrebbe passare in dieci 
sedute da “brutta” a “molto brutta”. Di conseguenza, la 
“tolleranza alla volatilità” è bassissima e la 
“propensione al rischio” anche: il che, se i mercati non 
rimbalzassero subito, potrebbe causare una 
concentrazione di vendite – diciamo cosi’ – “tattiche” 
sugli assets a rischio in vista della chiusura di semestre. 
La seconda chiave di lettura è prettamente tecnica e si 
lega a un detto latino: “in cauda venenum”, cioè: il 
veleno è nella coda. Tradotto in linguaggio di mercato, 
spesso anche quando il mercato è in ipervenduto dà un 
“colpo finale” per far spaventare e uscire tutti quelli che 
hanno provato a cercare i minimi. Sarà cosi’ anche 
stavolta? Vedremo. Lo capiremo subito, già questa 
settimana. Gli indici per ora si sono fermati a ridosso di 

supporti statici e quantitativi importantissimi: 1250 
S&P, 2600 Nasdaq, 5600-5520 FTSE, 6000 SMI, 3700 
CAC, 7000-6800 DAX, 2700-2635 ES50, 260 Stoxx600, 
19000 FTSE MIB, 800 Topix. La rottura di questi livelli 
sarebbe tecnicamente deleteria su ciascuno di questi 
indici e potrebbe innescare una specie di “effetto 
domino”, magari breve ma violento. In particolare, 
sotto 1250 S&P (il mercato-chiave) ci sono solo due 
supporti: 1220 e 1180, piu’ il secondo del primo. In ogni 
caso, non cadete nella (probabile) trappola: chi intende 
entrare sulle borse lo faccia – come già detto – con 
estrema prudenza e soltanto in ottica tattica, in quanto 
il quadro di medio-lungo termine si sta deteriorando a 
tutti i livelli; chi vuole o “deve” uscire, non si faccia 
prendere dal panico e aspetti, con pazienza e disciplina, 
lo sviluppo del prossimo rimbalzo. Estate e autunno si 
preannunciano comunque caldi, anzi caldissimi su tutti i 
mercati, bonds e commodities compresi. 
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POSIZIONE DELL’INDICATORE DI TREND E LIVELLI SETTIMANALI 
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POSIZIONE DELL’INDICATORE DI TREND E LIVELLI MENSILI VALIDI FINO AL 30.06 

 
 
N.B.- Questo modello non va in alcun modo considerato un “trading system” ed i segnali che fornisce vanne semplicemente considerati alla stregua di indicatori del trend 
su un determinato arco temporale ( settimana, mese, trimestre). L’algoritmo era stato originariamente creato per il trading automatizzato di breve su futures e valute. I livelli si 
intendono MIT (Market If Touched); il segnale di cambiamento del trend pertanto entra appena il livello è toccato, senza alcuna necessità di altre conferme..  
 

 


