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"ANA LIS I  TE CNI CA S ULL 'IN DIC E S&P 5 00:  

DAL L UN GO TE RMI NE A LL' INT RADA Y"  

 

Dalla cronologia degli eventi pubblicata sul sito della Standard&Poors risulta che 

l’indice S&P500, introdotto il 4 marzo del 1957, è stato calcolato a ritroso fino al 1928 

mediante un’operazione di standardizzazione dei valori delle 90 società che formavano 

l’indice S&P Composite 90 (introdotto e calcolato giornalmente a partire dal 1926) con 

quelli delle 500 componenti al 1 marzo 1957. Il periodo base è stato identificato nel 

triennio 1941-1943 ed il “base value” posto uguale a 10.   

Pertanto, al fine di avere una visione quanto più completa possibile dell’evoluzione 

borsistica riguardante la media-indice considerata e grazie ai dati messi a nostra 

disposizione1, il periodo sottoposto ad analisi va dalla nota crisi economica del 1929 a 

marzo del 2007. 

E’ evidente che a tale serie storica di dati sono stati applicati gli opportuni 

aggiustamenti (c.d. fattori di raccordo) per garantire la compatibilità e la continuità dei 

valori relativi ai due periodi in cui l’indice ha avuto un diverso numero di componenti. 

* * * 
L’analisi si è sviluppata in due parti. 

Nella prima, coerentemente a quanto suggerito in letteratura, è stata svolta in sequenza 

un’analisi: 

 di lunghissimo termine; 

 di lungo periodo; 

 di medio periodo; 

 di breve periodo; 

 intraday. 

In linea generale, tenuto conto che esistono delle fisiologiche differenze di 

interpretazione e di risultato tra i diversi tipi di grafico, si è ritenuto opportuno 

esaminare l’andamento dell’indice sia sulla tipologia lineare con valori di chiusura, sia 

su quella a candele giapponesi. 
                                                

1  I dati storici end of day sono stati, gentilmente, forniti dalla Bull & Bear S.r.l., società operante nel settore 
dei servizi finanziari, rintracciabile “on line” all’indirizzo www.bullbear.it ed i grafici ad essi relativi sono 
stati realizzati con il software Metastock versione 10.0. I grafici intraday, invece, sono stati prelevati dal 
sito internet www.futuresource.com. 

- ESTRATTO DELL’ANALISI ED ESEMPI DEI GRAFICI -  
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In tutti i casi è stata effettuata esclusivamente un’analisi di tipo grafico. 

In particolare, si è determinata la tendenza crescente di durata secolare seguita dal 

mercato ed i vari trend che la costituiscono, sono state tracciate le trendlines più 

importanti (secolari, decennali, pluriennali, primarie, intermedie e di breve periodo), 

individuate le figure tecniche (principali e nascoste) ed evidenziati i vari livelli di 

supporto/resistenza (maggiori e minori).  

Inoltre, si è dato risalto non solo alle differenze di interpretazione e di risultato legate al 

tipo di grafico, ma anche a quelle connesse alla scelta dell’intervallo di tempo 

complessivamente esaminato e della c.d. periodicità. 

 

Nella seconda parte, al fine di approfondire la conoscenza di alcune delle caratteristiche 

tecniche (non solo grafiche, ma anche quantitative) che di solito si riscontrano in 

prossimità dei punti di svolta del mercato, nonché per verificare l’esistenza di eventuali 

similitudini e differenze, è stato eseguito un confronto tra quattro significative situazioni 

di massimo e di minimo rilevate in differenti epoche storiche. 

In tal caso, per comodità, è stato impiegato quasi unicamente il grafico lineare ed una 

sola periodicità, quella settimanale. 

L’analisi quantitativa è stata focalizzata sull’esame di due fra i più noti indicatori di 

momento: l’Rsi e lo Stocastico, calcolati sulle ampiezze temporali standard suggerite 

dal loro rispettivo ideatore (ossia 14 periodi per il primo e 5-3-3 per il secondo).  

 

A completamento della disamina, per richiamare l’attenzione sull’imprevedibilità dei 

movimenti di mercato almeno nel breve periodo e dunque invitare ad una riflessione sul 

ruolo svolto dagli operatori professionali (intermediari), è stato presentato un grafico a 

candele giapponesi (n. 36), avente sempre periodicità settimanale, in cui sono compresi 

il massimo del 2000 ed il minimo del 2002 e nel quale è illustrata un’interessante 

tecnica per tracciare le varie linee di tendenza (specie le c.d. necklines), ossia quella di 

fare riferimento ai valori di chiusura e non ai minimi e massimi, nonostante la 

rappresentazione a quattro valori.   

 

Si vedano alcuni Esempi dei Grafici alle pagine seguenti. 
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Esempi dei Grafici. Per stamparli correttamente, impostare la funzione “alta qualità”. 
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                          Neckline
Dopo la sua rottura al rialzo, avvenutà a metà del 1979, 
si può notare il rapido pullback (iniziato a fine settembre 
e terminato nel marzo del 1980 a 102,09) che ha sancito 
la ripresa del trend crescente.

          Trendline Ribassista
Come si può notare dopo che è stata rotta al rialzo si è verificato un classico pullback
ribassista (terminato a 11,67), che come vuole la teoria non ha fatto altro che avvalorare 
il segnale di un'importante inversione di tendenza del mercato da orso a toro. 
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Grafico 5.
Grafico Lineare con Valori di Chiusura, Periodicità Trimestrale, Scala Semi-Logartmica.

12,35
11,67

N.B.
I valori riportati in prossimità dei vari punti di svolta sono diversi dai
precedenti (ovvero da quelli annuali sui valori di chiusura) perchè
fanno riferimento alle chiusure trimestrali e dunque, salvo rari casi, 
è quasi naturale che non coincidono con la chiusura dell'anno, 
(ossia del quarto trimestre).

Neckline*.
Come sopra evidenziato, tra la metà del 1998 ed
il giugno 2001, l'indice ha disegnato un Testa e 
Spalle ribassista avente neckline inclinata 
positivamente.
Da un confronto con il grafico 6 emerge in merito
una decisiva differenza, visto che considerando i
punti di svolta del grafico a candele non si ravvisa
la stessa situazione. Su tale ultimo grafico, infatti,
solo successivamente (a marzo del 2002) si forma
la spalla destra e dunque si delinea un Testa e 
Spalle ribassista che, però, oltre ad avere una 
neckline orizzontale, non ha neanche funzionato 
bene. Questa seconda figura, d'altro canto, è visibile
anche su questo grafico, ma non è stata evidenziata.

Come osservato nell'esposizione 
della teoria di Elliott la quinta onda 
interna al triangolo in espansione, 
che si è formato durante l'onda di 
correzione 4, ha rotto la trendline 
inferiore prima che ricominciasse 
la salita. Lo stesso fenomeno si 
può riscontrare anche sul grafico 
6.

TRENDLINE SECOLARE
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                Neckline
Si notino i diversi tentennamenti 
(falsi segnali) che si sono verificati 
sia prima che dopo la sua rottura
definitiva.

Trendline Ribassista.
Subito dopo che è stata rotta al rialzo si sono verificati dei piccoli
tentennamenti (ovvero rientri sotto la trend) che, comunque, non 
sono mai stati confermati in chiusura di trimestre e dunque possono 
considerarsi dei falsi segnali (di ribasso o vendita) intra-periodo.

Trendline 
Ribassista.
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Grafico 6.
Grafico a Candele, Periodicità Trimestrale, Scala Semi-Logartmica.
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         N.B. 
         Come si può osservare, la discesa iniziata alla 
         fine del 1980 è terminata nel luglio del 1982 
         proprio in corrispondenza della trendline crescente
         tracciata a partire dal minimo del 1942 ed indicata 
         con la lettera z in questo e nel grafico 4 (oppure 
         con il numero 4 facendo riferimento al grafico 2A).

TRENDLINE SECOLARE
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Rottura Return Line

S&P 500 INDEX (1,335.82, 1,431.81, 1,327.10, 1,418.30, +82.4501)
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Divergenza positiva, in condizioni di estremo ipervenduto, seguita 
dall'attraversamento al rialzo della D%line da parte della K%line.
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La divergenza positiva è stata annullata, ma l'indicatore è (di nuovo) in una condizione di fortissi mo ipervenduto.

Divergenze negative (o ribassiste).
Se si verificano dopo che il mercato
ha registrato un importante minimo
non sono molto attendibili.
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Neckline

Come si può verificare, dopo la registrazione del minimo
assoluto di periodo ed il completamento del Testa e Spalle 
rovesciato di inversione (e dunque dell'inizio del mercato
toro), coerentemente a quanto indicato nel secondo
capitolo in sede di esposizione della teoria, le condizioni di 
ipercomprato che si sono verificate sui due indicatori di
momento non sono state accompagnate da significative
flessioni dei corsi, ma solo da lievi correzioni. L'indicatore
si scarica, ma il prezzo scende di poco (ad es. v. N. B.).
Il che dimostra che, in queste particolari situazioni di mercato, 
le indicazioni migliori sono solo quelle di acquisto non appena
l'indicatore ritorna verso il livello centrale o ancora meglio in 
condizioni di ipervenduto. Anche le prime divergenze negative 
(o ribassiste) non risultano di grande effetto.

s
T

s

N.B.

N.B.

In concomitanza alla registrazione del minimo
di aprile, su entrambi gli indicatori di momento 
erano presenti forti condizioni di ipervenduto:
l'RSI ad un livello di 25,35 e lo Stocastico a
5,03. Inoltre si è verificata una divergenza 
positiva tra quest'ultimo indicatore ed il valore 
dell'indice.

La discesa verso il minimo di aprile si può suddividere in tre onde
di impulso ribassiste e nella terza si possono contare cinque 
sub-onde di grado inferiore come previsto dalla teoria di Elliott.

Trendlines Ribassiste.

Grafico 33 (minimo del 1942).
Grafico Lineare su valori di chiusura, Periodicità Settimanale, Scala Semi-Logartmica.

S&P 500 INDEX
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Divergenze Ribass is te.

                             Divergenza Rialzis ta
(che ha annullato le precedenti divergenze ribass is te). Divergenza Rialzis ta

Ipercom prato

Ipervenduto

N,B.

Rela tive  Strength Index

700

750

800

850

900

950

1000

1050

1100
1150
1200
1250
1300
1350
1400
1450
1500
1550
1600

700

750

800

850

900

950

1000

1050

1100
1150
1200
1250
1300
1350
1400
1450
1500
1550
1600

                    N,B.
Si noti la differenza
con i l grafico lineare, 
ovvero  che sui valori
di chiusura s i è verificata
una divergenza.

Neckline (v. rottura e successivo pullback).

             Neckline 
            (v. rottura e
            successivo 
            pullback).

Neckline (v. rottura e successivo pullback).

Neckline della figura evidenziata
(v. rottura e successivo pullback).
Come si può constatare l'obiettivo 
di prezzo era proprio l'area dove 
l'indice nel 2002 ha registrato il 
suo minimo di periodo.
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TGrafico 36 (massimo 2000/minimo 2002).
Grafico a Candele, Periodicità Settimanale, Scala Semi-Logartmica

Si notino le lunghe ombre inferiori che caratterizzano le tre candele settimanali che 
descrivono i minimi del tes ta e spalle rialzista formatosi tra il 2002 ed il 2003.
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Neckline Testa e 
Spalle  Rialzis ta.

Marzo 2000

                    N,B.
Si noti la  differenza con 
il grafico l ineare, ovvero
che sui valo ri di chiusura 
non s i può riscontrare la 
divergenza.
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Bear Trap
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S&P 500 INDEX

 


