
n ridimensionamento delia liquidita circo-
lante nei mercati - azionario in particolare -
ha cagionato negli ultimi mesi una fram-
mentazione di performance: illistino ameri-
cano e in Europa ilDax sono saliti ad aprile
a nuovi massimij indici come l'Eurostoxx 0

il Cac40 non sono andati oltre il «doppio
massimo»j e indici periferici come l'Ftse
Mib hanno fatto registrare una minacciosa
sequenza di massimi discendenti (ottobre,
gennaio e aprile) che appare tutt'altro che
beneaugurante nel medio periodo. Specie
se si iniziano a registrare segnali di esauri-
mento del bull market ciclico, speculari a
quelli sperimentati ad aprile dell'anno scor- .
so. Nella primavera del 2009sono stati pro-
posti in questa sede «segnali di inversione
di tendenza IJlairegistrati prima», a livello
di volume, di ampiezza, di sentiment e di
volatilita. npermanere di questi segnali ha
permesso di godere di un bull market ecce-
zionale, che a Piazza Affari ha sfiorato il
100010,dividendi esclusi, in prossimita del
m~simo di ottobre. Ma il quadro tecnico
ora appare mutato. ngrafico in pagina mo-
stra l'Up-Down Volume, nella versione me-
dia a 200 giorni. Trattasi di un indicatore

E occorrera un lungo
lavoro per ricostruire

Ie fondamenta del trend
n segnale positivo che

dava l'Up-Down Volume
e scomparso il28 aprile
fondamentale, sebbene per sua natura evi-
dentemente lagging rispetto all'andamen-
to del mercato. Ma a noi interessa sapere
se un trend primario e in essere 0 meno, e
non cogliere i minimi e massimi di merca-
to. L'Up-Down Volume e salito sopra la li-
nea dello zero a inizio aprile 2003, poche
settimane dopo l'inaugurazione di un bull
market pluriennale, e ha conservato il se-
gno positivo fino a luglio 2007.Corretta l'in-
dicazione dell'inizio di un bear market rive-
latosi poi devastante. n segnale negativo e
rimasto in vigore fino ad aprile 2009,appun-
to, quando l'Up-DownVolume e tomato so-
pra la linea dello zero, incoraggiando una
proficua preferenza per il mercato aziona-
rio. Questo segnale positivo e venuto radi-
calmente meno 10 scorso 28 aprile, poco
prima del collasso che ha caratterizzato la
prima settimana di questo mese. n segnale
e netto e ancora in essere, malgrado il re-
cente recupero. SiccM il bull market cicli-
co non e ancora stato messo in discussione
a livello mondiale (Msci) 0 a Wall Street,
con i supporti principali che per ora hanno
retto benissimo. Maa Piazza Affari nOIlesi-
ste pili, e occorrera un lungo lavoro per ri-
costruirne Ie fondamenta. *AdAge Italia

CFD.
Un nuovo modo
di fare trading.


