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Socio fondatore di Scalping School s.r.l. . Fondatore e amministratore
di TraderLab Multimedia S.r.l. - prima societa di editoria elettronica
dedicata all'Analisi Tecnica Finanziaria. E' autore di articoli e libri di
analisi tecnica tra cui: "Guida all'utilizzo di Metastock " (in italiano),
"Introduzione alle Tecniche di Gann e Gestione opera tiva delle
posizioni" tutti pubblicati da TraderLab. Studioso delle teorie dei
grandi autori, ottimizza le sue scelte di investimento secondo metodi totalmente suoi. Ottimo psicologo
nell'assunzione e nella gestione delle posizioni, dotato di notevole generosita intellettuale trasmette la sua
tecnica rendendola replicabile. La sua tecnica di trading & quella del cecchino, capace di ottenere il miglior
profitto abbattendo i rischi connessi al mercato.

Sue sono le opere multimediali: "The Master Technician ", "Candlemaster ", "SwingMaster ", che viene cosi
definita dall'Associazione per la Tutela dei Consumatori: ".. si tratta di un lavoro che si potrebbe definire
qguasi monumentale..." http://www.atc.blunet.it/lettura/rec98.htm -, "Analisi Tecnica Finanziaria vol.1,
vol.2, vol.3", Ideatore del simulatore di trading "SimStock " prodotti e commercializzati da
www.scalpingschool.com .

E' imminente la presentazione del libro “TRADING S YSTEM SU STRUMENTI FINANZIARI
ALTAMENTE SPECULATIVI”

Domande per Stefano Fanton

Ognuno e fabbro del proprio destino
“Tradare per vivere o vivere per tradare?”

guando ero ragazzino aspettavo con trepidazione il compimento del mio sedicesimo compleanno, mi era
stata promessa una moto se la mia carriera scolastica non avesse subito intoppi, una splendida Gilera KZ
125cc con avviamento a pulsante. Me la sognavo di notte ed era un grande incentivo a studiare materie che
non mi piacevano particolarmente come alla maggior parte dei ragazzi di 16 anni. Era il 1986 e avevo gia
iniziato a studiare 'analisi tecnica procurandomi i primi testi direttamente dagli Stati Uniti e tracciando grafici
su carta millimetrata, una passione forte, c’é chi colleziona francobolli e chi traccia su carta millimetrata i
grafici di borsa, allora non ci trovavo nulla di strano. Arrivo il momento, ero pronto a coronare il mio desiderio
sfrecciando per la strada quando mio padre entrd nella mia camera e mi disse: “come promesso la settimana
prossima andiamo a prendere la moto, pero, se lo desideri, invece della moto ti permetto di comperare dei
titoli azionari per lo stesso controvalore”. Fu un dilemma drammatico ma mi venne spontaneo pensare:
“cavolo, posso comperare dei titoli, tenerli qualche mese e con i soldi che guadagnero potro comperarmi la
moto e avere un bel gruzzoletto da parte” scelsi immediatamente la via della speculazione.

Individuai il titolo che mi avrebbe reso ricco con un ragionamento semplice ma apparentemente logico,
confrontai i p/e dei titoli e la mia attenzione fu concentrata dal titolo Finrex che aveva un pl/e
eccezionalmente buono, solo con i soldi dei dividendi avrei raddoppiato il capitale in 3 anni. Un vero affare,
peccato che il p/e che avevo osservato era riferito a qualche lustro prima, l'ultimo anno di distribuzione dei
dividendi, la societa navigava in brutte acque! Vorrei dirvi che l'investimento andd male e che imparai la
lezione ma non fu cosi. Invece guadagnai oltre il 40% in pochi mesi, vendetti e passai prima al mercato
ristretto e poi al terzo mercato dove si quotavano i titoli che ancora non erano ammessi al mercato ufficiale,
una vera e propria giungla piena di animali feroci e di opportunita. Fu un periodo bellissimo, portai il mio
capitale da circa 1.500€ (tradotti dalle lire ovviamente) a oltre 9.000€ in circa un anno di trading. Potete
immaginare come si sente un ragazzino a guadagnare da solo tanti soldi? Fu una performance notevole e
controllata poiché non avendo un conto corrente dovevo far acquistare e vendere da mio padre i titoli.
Rinunciai alla moto puntando direttamente all’automobile. Compii 18 anni e quindi, come prima cosa, mi aprii
un conto corrente presso I'l.B.I iniziando a tradare completamente solo con le mie aspettative. Inizialmente
le cose andarono bene ma poi, con una sola operazione, persi tutto il guadagno fatto. Fu devastante, ma ero
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andato a tradare i diritti di aumento del capitale di una banca trattata al mercato ristretto. Me I'ero cercata!
Iniziai nuovamente a studiare i grafici e ripresi la mia attivita di autoformazione, era il 1988 e il crollo del
1987 era stato da me vissuto come una bellissima esperienza, con pochi soldi e quindi senza rischio alcuno.
Creai una B.B.S. Bollettin Board System chiamata TraderBBS, una vera novita nell’ltalia pre internet e con |l
mio club mi ritrovai a organizzare incontri, condividere materiale e scoperte, fu una vera miniera di sapere e
conoscenza che la mia giovane eta fuse immediatamente con la mia personalita.

Ricominciai a fare trading e, all'inizio degli anni 90, con una consapevolezza diversa, ripresi la mia strada
verso il miliardo (di lire), il mio obiettivo iniziale. Portai il mio capitale residuo da 2.500€ a 150.000€ in soli 6
anni che possono sembrare molti ma considerate che non esisteva internet e che spendevo circa 3.500€
all'anno per il servizio satellitare di ricezione dei prezzi, una cosa che solo le banche avevano e che potei
permettermi solo dopo molto tempo. Spendevo molto in libri e acquistai anche, per la non modica cifra di
1.000 (mille) dollari, anche il corso di Gann, Stock Market Course della Lambert Publishing che trovai
guantomeno intrigante anche se non adatto alla mia operativita. Ricordo bene il momento perché fu un
periodo carico di mutamenti, avevo scoperto i covered warrant acquistabili allora a Londra o in Lussenburgo.
Investii 150.000€ in un covered warrant Put al ribasso e I'indice Mibtel fece uno dei pochissimi v-reversal
della sua storia, lo ricordo bene perché in pochi giorni persi la meta del capitale, ero paralizzato e non
riuscivo a chiudere il trade, sapevo di doverlo fare ma non riuscivo ad accettarlo. Quando mi ritrovai con una
perdita dei 2/3 del capitale ebbi uno shock e chiusi I'operazione, giusto pochi giorni prima che il mercato
cominciasse a ridiscendere, una doppia bastonata. Abbandonai il trading, ma solo per 6 mesi che impiegai a
convincermi che la perdita era stata causata solo dalla mia incompleta preparazione. Ci misi 3 anni a
recuperare la perdita causata in 10 giorni, imparai la lezione e fu il corso di trading piu costoso che ebbi
modo di frequentare, oltre 100.000€ per 10 giorni di corso pratico!

La passione era molta e quindi migliorai sia la mia formazione, confrontandomi con molti trader, che
'esperienza che diventava ogni giorno pit completa, arrivo il 1998 e un vero e proprio boom di borsa, ero
preparato, esperto e con un discreto capitale, fu come vincere alla lotteria. Era una piacevole droga, mi
alzavo al mattino carico di entusiasmo e voglia di tradare, tagliavo le perdite e lasciavo correre i trade che
salivano con forza. Bello ma costoso, forse non in termini economici ma sicuramente in tranquillita. Era
sempre una telefonata continua a mercati aperti, la mia squadra mi teneva informato e grazie al Nokia
Communicator potevo collegarmi ad internet e tradare da qualsiasi posto. Mi concessi una vacanza
assolutamente senza trading, scelsi I'Egitto, era novembre 1999, vi dice nulla la data?

Ebbene, effettivamente avevo liquidato tutte le posizioni tranne una piccola, avevo avuto in sottoscrizione
una quota di Tiscali che avevo arrotondato aggiungendo altri 80.000€ il secondo giorno di quotazione. Ero
partito per I'Egitto e avevo quasi raddoppiato il capitale, che piacevole ansia!
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L’ esploswo trend rlaIZ|sta di Tlscall. Graflco glornallero.

Il viaggio di andata fu allucinante, faceva un freddo terribile e poiché nevicava copiosamente ci dirottarono
da Bologna a Milano in pullman, la mia mente era tutta rivolta a Tiscali. Giunsi al villaggio turistico e la
tristezza che segretamente albergava nel mio cuore improvvisamente spari. Fu un flash vedere un turista
acquistare, per la modica cifra di 25€ ogni mezz'ora, delle tessere magnetiche per poter navigare in internet.

Mi sembrava di essere un consumatore di cocaina in terra straniera e con circospezione, attento a non farmi
scoprire, comperai 4 ore di navigazione, fu l'inizio della fine. La mia premurosa ragazza mi forni le armi per
ingannarla raccontandomi di come molti turisti sviluppano una specie di mal di pancia bevendo 'acqua del
rubinetto. Che idea geniale! La mattina dopo pretesi, con finto entusiasmo, una levataccia alle 8.00
adducendo ovvi motivi di flusso ridotto nei locali della colazione. Alle 9.00 eravamo gia in spiaggia e dopo
circa un’oretta cominciarono i finti dolori allo stomaco, rifiutai 'accompagnamento in camera e mi diressi
all'internet point con un sentimento misto tra il senso di colpa e I'eccitazione piu vergognosa. Tiscali era
salita ancora e avevo guadagnato un altro 7%. Per un paio di giorni la cosa funziond poi la mia dolce meta,
non sapro mai se per uno spirito di empatia o per un atroce sospetto, mi becco con le mani nel sacco. Fu
una liberazione, finalmente potei seguire Tiscali senza nascondermi per almeno due orette al giorno e
iniziarono le litigate visto che eravamo in vacanza con i suoi migliori amici e io mi comportavo da trader.

Tuttavia liquidai Tiscali con una performance strepitosa e passai ad altro. Comperai un bellissimo attico in
centro a Rimini e ridussi di molto I'operativita anche perché il mercato dava segni di forte debolezza. Mi
ripromisi una nuova vacanza a gennaio 2000 e questa volta mi ero convinto veramente a rispettare il mio
impegno, niente trading! O almeno cosi credevo perché erano 6 mesi che aspettavo al varco il titolo HDP
(ora RCS) sopra 1.05 (valore rettificato ora privo di senso) e mai mi sarei aspettato che la rottura avvenisse
proprio mentre stavo sciando, che destino avverso! Immaginate la scena, suona il telefono “rosso” quello
delle emergenze e il mio amico Vittorio mi dice: "HDP ha rotto € a 1.06.” Mi misi a bordo pista e comperai la
bellezza di 100.000€ di covered warrant su HDP, base e scadenza erano stati selezionati precedentemente.
Ebbene, ancora ricordo lo sguardo carico di disapprovazione della mia ragazza ma il giorno dopo avevo gia
guadagnato oltre 30.000%, il titolo era schizzato in su.
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La rottura di quota 4, fortissima resistenza che aveva gia fermato i corsi ad aprile 1998

La vacanza fu un inferno, io abbandonai le piste da sci e mi misi a seguire il trade durante il giorno, in una
settimana guadagnai oltre 70.000€ e persi la serenita con la mia donna. Ah, quasi dimenticavo, I'operazione
su HDP alla fine mi rese oltre 450.000€, anni dopo su MF fecero un articolo a firma di Giuseppe di Vittorio
con i singoli trade piu redditizi dove spiccava la mia performance. Ero pero senza fidanzata!

Fu un periodo strano, feci alcuni trade buoni ma mi rendevo conto di rischiare troppo, investivo cifre ingenti e
mi capito di fare dei record sia positivi che negativi di tutto rispetto, circa 125.000€ di guadagno in un solo
giorno e 96.000€ di perdita in una sola ora. Mi ritorno in mente la mia vecchia esperienza di azzeramento dei
guadagni e smisi di fare trading con un bel gruzzoletto guadagnato. Seguirono quasi 2 anni senza fare nulla,
ero veramente in ferie! Mi ci ero quasi abituato quando pero, improvvisamente, ripresi a fare trading, questa
volta come scalper, fondendo l'analisi intraday con le tecniche di lettura del book. Allora non era come
adesso, lo spread era anche dello 0.11% in certi cambi di prezzo, ora € quasi sempre dello 0.04%. Fu molto
divertente e proficuo ma arrivd anche per lo scalping il punto in cui non mi divertivo pit. Cambiai
nuovamente operativita prima con le tecniche di breakout e poi con i trading system che nel frattempo avevo
ripreso a studiare e sviluppare. | sistemi sui future avevano il vantaggio di richiedere cifre molto ridotte
rispetto a quelle a cui ero abituato e quindi mi permetteva di gestire il trading con un’ottica di protezione del
capitale accumulato. Lo sto ancora facendo.

“E il modo di condurre il gioco interiore che de@de riuscirete a far soldi in borsa.”



Domande generali

Negli ultimi anni la mia attivita di trading si € progressivamente spostata sui trading system e quindi, pit che
“salvataggi sulla linea” posso raccontare di operazioni disastrose evitate per mancanza di disciplina!
Apparentemente un non-senso ma chi utilizza trading system, in particolare sui derivati, sa bene
limportanza che riveste la d|SC|pI|na e la costanza. Osserviamo il grafico seguente, una situazione da
manuale sul future spmib a 5 minuti®.
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Un trend ribassista, un primo massimo di reazione, un secondo massimo di reazione inferiore al precedente
e un supporto ben delineato. | prezzi forano il supporto di 42.900 con una candela nera. Si vende allo
scoperto? Il sistema automatico trend following ben progettato vende allo scoperto, € ovvio poiché eravamo
in presenza di tutte le condizioni possibili per immaginare un bel trade ribassista. Nel prossimo grafico c'e la
rappresentazione grafica dei segnali del trading system che utilizzo, purtroppo, nella stessa candela dove si
€ generato lo short scatta anche lo stop loss che era dello 0.35%.

2 Estratto dal libro: Trading System su Strumentiaffiziari Altamente Speculativi — Stefano Fanton.
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Un trade veramente sfortunato.

Un massacro! E il peggio € che si € chiuso il long in loss per aprire lo short. 10 minuti dopo si deve riaprire |l
long a 43.035 con una perdita di 750€ in 5 minuti (piu il loss del long pari a 550€). Quello che segue ¢ |l
dettaglio dei trade.

7|  Datat| Orat| Prezeot| Dataz|  Oraz| Prezzoz|  smet| % Tot] Portaf |
$ 020507 121500 43220€ 020507 154500 43120€ 55.978,89 €
# 0205007 154500 43120€ 020507 172500 43.450€ 55.116,88 €
4 030507 10.00.00 43.170€ OH0SO7 112000 42985€ 57.029,85 €
£ 03005007 112000 42985€ O0M0S07 143000 42875€  026%  -026%  SG4ET.ETE
$ 030507 143000 42875€ 030507 143000 43025€  -035%  -D36%  S5570558€
£ 0300507 144000 43035€ 030507 154000 43.040€ 5571858 €
$ 03005007 154000 43040€ 030507 172500 42995¢€ 55.93157 €
4 04005007 094500 43170€ 0400507 150000 43205€ 55.094,57 €

Dettaglio delle performance del trading system. Visual Trader 5.

Ricordo molto bene questa giornata poiché realizzai uno slippage di oltre 900€ a mio favore e vi assicuro
che ¢ inusuale nell’applicazione di un trading system. Il motivo che mi fece attendere un solo minuto prima di
passare I'ordine? Non lo intuite dall'orario del segnale? Il segnale € stato generato alle 14:30 proprio mentre
uscivano importanti dati economici classificati con una tripla A e quindi in grado di influenzare i mercati.
Dopo circa 15 secondi i prezzi esplosero di 30 tick, misi un ordine debordant a 42875 che sarebbe stato
eseguito in caso di ridiscesa dei corsi e aspettai. 5 minuti dopo avevo risparmiato circa 900€ tra lo stop
mancato e il gain del long mantenuto. Questo € un caso limite, ma se il mercato attende dati importanti e si
generano segnali poco prima e in concomitanza con i dati conviene temporeggiare. Come regola generale
se il segnale operativo € dato in prossimita del massimo o minimo della giornata va eseguito
immediatamente, in chiusura di un gap va valutato mentre prima dei dati va sempre prestata attenzione. Se
il sistema genera un segnale in fasi a bassa volatilita si puo provare a scalpare un paio di tick a nostro favore
con l'avvertenza che il trade va in ogni caso fatto o gestito con ordini debordant che ne garantiscano
I'esecuzione.
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Mi sono specializzato nei titoli sottili, vere e proprie bombe di volatilita che permettono, con la dovuta
cautela, di realizzare trade spettacolari con rischi controllabili. Il grosso limite che riscontro & anche il miglior
pregio, tanta volatilita che richiede uno stomaco allenato a grossi guadagni e grosse perdite. L'altra mia
specializzazione e sul future spmib che prediligo al Dax per la minore volatilita, nell’applicazione di un
trading system volatilita e direzionalita sono funzionali alle performance quando non sono improvvisi ma
progressivi. A parte alcune giornate di noia mortale il future spmib si presta allimpiego di strategie
automatiche intraday. Mi piacerebbe tradare le valute, un mercato molto piu liqguido, ma al momento sono piu
che contento di quello che sto facendo.
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“Ridentem dicere verum: quid vetat?”
“Dire la verita ridendo: cosa lo vieta?”

C'era una volta un piccolo paesino in una zona malida e calda. Manca l'acqua e cosi si indicecamcorso per la
gestione e il trasporto dell'acqua dal fiume alli#a Vincono due persone a pari merito, Leo e &taivquali viene
affidata la licenza di trasporto dell’acqua. Leoraette subito a lavoro, compra due secchi e dalittima alla sera fa
avanti e indietro dal paese al fiume, riempie ibg0zz0 e inizia a vendere I'acqua a 1 dollaro ggmchio. Steve invece
scompare nel nulla e Leo, anche se fa un lavoraarfaticoso, guadagna bene con il suo lavoro. Maalé mesi
improvvisamente Steve ritorna con una squadra @raipe nel giro di un mese costruisce un grossauadgtto che
porta nel paese un flusso d'acqua continuo. Acquiay economica e 24 ore su 24. Leo, che non splventare dal
duro lavoro, corre ai ripari assumendo due operhednsieme a lui lavorano giorno e notte per ofriin servizio
simile a quello di Steve ma nonostante lavorirtaplo di prima, ottengono pochi risultati. Leo hikedicato la sua vita
al lavoro, ma alla fine ¢ fallito. Steve invece, tma flusso costante di denaro che entra nelle asehe e con tanto
tempo libero si dedica alla famiglia e al divertimie. Nel frattempo con i guadagni fa costruire niuasquedotti in
tutti i paesini della zona e diventa un uomo maltoo...

1% 0]

Tito Lucrezio Caro, un filosofo latino, ha lasciato, piu di 2.000 anni fa, un pensiero molto arguto ai posteri:
“quello che & cibo per uno per altri & amaro veleno”. Ricordate sempre che per uno che investe c’é uno che
disinveste. Per un trader l'investimento &€ una speculazione di breve andata male. Per un investitore una
speculazione € un investimento che ha dato frutti in fretta.
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Certamente, quello che cambia, e non poco, € la percezione del rischio. Pit denaro si possiede e meno si &
disposti a rischiare. Credo comunque che il trading sia un ottimo rivelatore di personalita. Non si inganna!

7 C # 6 #



William D. Gann era solito ripetere che: “La conoscenza € il piu prezioso dei capitali”. Come non essere in
pieno accordo? Tuttavia troppa conoscenza alimenta le fiamme del dubbio che ardono senza sosta. Le
tecniche di trading sono spesso in contrapposizione tra loro come pure i segnali, occorre chiarezza.

Quando sei deluso e pieno di dubbi,
nemmeno cento libri di analisi tecnica sono sufficienti.
Quando sei giunto alla comprensione,
anche una sola parola ¢ di troppo.

Troppo Zen? Non credo, chi ha gia percorso la via del trading profittevole sono certo che ha compreso il
messaggio.
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Qualsiasi gioco che abbia in palio del denaro moltiplica I'intensita delle emozioni dei giocatori. Pessimismo,
paura, collera, rabbia, tristezza, ansia, depressione, frustrazione, rassegnazione, vergogna, gelosia.
Ottimismo, coraggio, speranza, gioia, sorpresa, eccitazione, frenesia, trionfo. Le emozioni hanno effetto sugli
aspetti cognitivi causando diminuzioni o miglioramenti nella capacita di concentrazione e alterando la sfera
comportamentale dell'individuo.

Nei giochi praticati nel casino il banco & sempre favorito
poiché le sue possibilitd di vincita sono sempre superiori a
quelle dei giocatori. Il gioco d'azzardo che evoca
maggiormente i casind € la roulette dove ogni tipologia di
giocatore trova terreno fertile, chi ama il rischio pud puntare
ingenti somme sulle combinazioni multiple, chi € prudente
puod giocare su pari o dispari piuttosto che sul rosso e nero,
chi ha un proprio numero fortunato Ilo gioca
sistematicamente, chi predilige dei sistemi a combinazione
ha come unico limite la fantasia.

Quando si sente il croupier chiudere le puntate con la
famosa frase “rien ne va plus” la tensione & forte, quasi
palpabile, la pallina rallenta e il silenzio dei giocatori &
interrotto dal rumore della pallina che saltella tra un settore e
l'altro prima di fermarsi.

Nell'attimo in cui la pallina si ferma ogni giocatore prova
delle emozioni e una tensione che finisce col far posto allo
sconforto o al trionfo. Ma € solo un attimo, un altro giro sta
per iniziare. Ogni previsione & impossibile, la statistica & a
favore del banco, alternanze e ritardi non hanno alcun valore
previsivo, continuando a giocare prima o poi si finiranno tutti
i soldi, questa e I'unica cosa certa.
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Ci sarebbe pero un sistema per sbancare la roulette, immaginate di disporre di un grosso quantitativo di
denaro e di puntare sistematicamente sul nero, se esce rosso raddoppiate la puntata continuando a
raddoppiarla fino a quando non uscira il nero. Appena esce il nero ripetete la scommessa dall'inizio. Il



problema e che questo trucco lo conoscono molto bene anche i casind che hanno ben pensato di mettere un
limite alla puntata massima su ogni casella, cosi va il mondo! Il punto & che, per sopravvivere nei mercati
finanziari occorre avere un piccolo vantaggio statistico, un sistema col 50% di operazioni in guadagno ma
con un guadagno medio superiore, anche di poco, alla perdita media, fara ricco ogni trader che abbia la
pazienza di seguirlo abbastanza a lungo da eliminare le anomalie di sequenza. Il nostro compito non &
quello di massimizzare i guadagni, dobbiamo riuscire a contenere i rischi e a sviluppare una visione neutra
sia del mercato che dei segnali del trading system. |l money managment &, in ultima analisi, pura e semplice
gestione del rischio.

C !
HH# 0

% ., ! 4 # !

N

# . ! ! a - Ot
" 0

54 C

©

7 C



<9

9 A

C !

H# 0 " #

? # " -
!
- &
& &
0
Case fino a poco tempo fa, ora solo obbligazioni.
% , # # ! # O
D EF
1 * G H# #
; * " &
H
# >
# # # % 0] !
4
# ! & |
)

+ ( ) #

. < <<< ! 2 #
1
Domande specifiche
1 " ! "
#

Si limita drasticamente il rischio rovina e si acquisisce una serenita operativa diversa, piu consapevole.
Inoltre si scopre che cio che si credeva vero, se sottoposto ad attenti esami, a volte non & poi cosi vero.... |

numeri non mentono.
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Gli errori di logica nella costruzione concettuale
“Sii padrone della mente anziché essere padronedggialla mente.”

Gary Bielfeldt, uno dei piu famosi trader di Wall Street, basava la propria filosofia di trading sulla
specializzazione, esattamente il contrario della diversificazione.

Bielfeldt sosteneva: "la miglior cosa che possa fare chiunque si avvicini per la prima volta ai mercati
finanziari &€ apprendere come funziona un trading system. Questo lo portera a riconoscere l'importanza del
sapere lasciar correre i profitti e di come le perdite devono essere tagliate".

Gia, lasciar correre i profitti e tagliare le perdite. Parole e concetti gia sentiti centinaia di volte, ma
sostanzialmente come e quando devono essere lasciati correre i profitti e tagliate le perdite? E ancora, come
devono essere generati i segnali che poi permetteranno di far correre i profitti? Tutte le idee concettualmente
sono valide, I'uomo & progredito nella ricerca della conoscenza proprio grazie a persone che hanno
perseguito idee apparentemente folli. Follia e genio sono separate da una sottile parete che tuttavia spesso
€ mobile.

Uno degli errori tipici di chi inizia a sviluppare sistemi di trading € di cercare di evitare la fase di
progettazione logica delle strategie procedendo per tentativi, senza pianificazione alcuna, aggiungendo o
togliendo le condizioni sulla base del rendimento aggiuntivo che apportano alla strategia. Il sistema deve
essere concettualmente logico e, in particolare deve essere, almeno inizialmente, neutro.

Immaginiamo di sviluppare un sistema di trading intraday in una fase di mercato molto rialzista, tariamo il
nostro trading system con stop loss diversi per gli short e per i long. Quindi avremo, ad esempio, uno stop
loss dello 0.8% per i long e uno stop loss dello 0.2% per gli short. Un risultato nettamente migliore, a livello
di report, di impostare due stop loss identici, tuttavia un errore concettuale grave perché si rischia molto nei
long e poco negli short unicamente per la presenza, certamente non eterna, di un trend rialzista primario.
Questo & un chiaro esempio di errore concettuale.

Al di la del rendimento che pu0 generare, appare evidente che la strategia & shilanciata, vi € una
disponibilita al rischio inferiore negli short rispetto ai long e questo, senz’altro, porta un beneficio su sistemi
testati in mercati rialzisti. Questo tipo di shilanciamento € un’ottimizzazione insidiosa e pericolosa.

Altri errori di costruzione concettuale sono, a puro titolo di esempio:

» usare un sistema trend following con un filtro di ipercomprato / ipervenduto;

» creare un sistema contrarian con un filtro di rottura dei massimi o dei minimi;

e impostare un sistema di volatilita breakout con un filtro di medie mobili;

» utilizzare, per un sistema che lavora solo intraday, anche dati della giornata precedente.

Appare evidente come rivesta primaria importanza impostare con criteri logici la costruzione del sistema di
trading, in particolare le diverse condizioni che si devono verificare per generare un segnale operativo non
devono essere in contraddizione tra loro. Una volta impostata la nostra idea di trading &€ necessario
trasformarla in un sistema, per far cio si ricorre alla programmazione delle condizioni operative.

Un altro errore critico e molto insidioso € rappresentato dalle correlazioni spurie, ovvero quelle correlazioni
che apparentemente sono una la conseguenza dell’altra ma che in realta non sono direttamente correlate.

* Estratto dal libro: Trading System su Strumentigffiziari Altamente Speculativi — Stefano Fanton.
Edizioni Scalpingschool. www.scalpingschool.com



Questo & un problema della statistica nell'ambito delle analisi che calcolano la tendenza di una variabile a
variare in funzione di un'altra (correlazione) e si presenta frequentemente nell'effettuare regressioni con
osservazioni provenienti da serie storiche come nel caso dei test per ideare un trading system. Un esempio
chiarira le idee.

Immaginiamo di osservare, in modo diretto e continuo, che mese dopo mese il numero di matrimoni
celebrati e il numero di rondini in cielo sono correlati. Molte rondini in cielo significano molti matrimoni e
viceversa. Chiaramente la correlazione esiste ogni volta che la osserviamo, ma non e detto che una delle
due condizioni influenzi l'altra, piu semplicemente le rondini compaiono durante le loro migrazioni in
primavera ed autunno che sono pure i periodi preferiti dalle coppie per sposarsi. Un chiaro esempio di
correlazione spuria.

La correlazione spuria venne descritta per la prima volta nel 1926 da George Udny Yule in Why Do We Get
Some Nonsense Correlations Between Time Series? A Study in Sampling and the Nature of Time Series,
dopo aver osservato in uno studio una correlazione lineare positiva tra percentuale di matrimoni con rito
religioso e tasso di mortalita. Uno studio controverso poiché oltre 80 anni dopo, ai tempi nostri, ancora
nessuno € in grado di stabilire se il matrimonio ha effettivamente degli effetti benefici sulla qualita della vita.

Anche nello sviluppo concettuale di un trading system possiamo imbatterci in correlazioni spurie se non
progettiamo con logica le nostre condizioni operative. Alcune delle tecniche di Gann, oggi impresentabili e in
effetti scarsamente pubblicizzate, utilizzano le posizioni dei pianeti per correlare i movimenti azionari, negli
Stati Uniti & addirittura in commercio piu di un software che sviluppa metodologie astrali di previsione dei
corsi azionari.
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Lo stesso GannTrader, un software che i gannisti ben conoscono, permette con un semplice tasto di
posizionare le orbite dei pianeti nei grafici. Sono casi limite ovviamente, ma puo sorgere la tentazione di
impiegare il nostro tempo ricercando correlazioni che non hanno nessuna attinenza con la logica operativa.
Un esempio piu insidioso € dato dalla ricerca dei giorni dove vendere e dove comprare. Alcuni studi
presentano I'affidabilita statistica, ad esempio, del comperare il lunedi e vendere il venerdi, la tenta2|one di
prendere in considerazione elementi estranei ai prezzi & forte e insidiosa ma scarsamente produttiva’.

Gli studi in tal senso abbondano, basta collegarsi ad internet e digitare in un qualsiasi motore di ricerca la
frase “Astrology forecast for trading” per avere immediatamente visione di quanto & vasto il materiale
proposto. D’altronde se osserviamo ex-post le correlazioni, e non siamo adeguatamente preparati, il rischio

di cadere vittima dei suadenti canti delle sirene € enorme.

® Interessanti studi sulla stagionalita dei movimersui giorni chiave dei trend sono stati effetitda William D. Gann
e ripresi, anche recentemente, da alcuni tradentdresse per queste ricerche assume caratterdescica per la
problematica applicazione in un trading systemultasinfatti difficile affidare la vendita o I'acdgto di uno strumento
finanziario, ad esempio, a quanti giorni sono tasicdal minimo piuttosto che dal massimo.
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1897-1939 prospetto di correlazione tra la posizione dei pianeti e 'andamento dei prezzi. Ex-post.

Il grande numero di strumenti che I'informatica puo creare permette anche di visualizzare in forma grafica, ad
esempio, I'andamento dell'indice Dow Jones e i cicli astrali, chiaramente potrebbe venire la tentazione di
testare un sistema automatico basato su queste supposte correlazioni.
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Posizione dei pianeti e andamento dei prezzi. Indice Dow Jones.

In altre parole la correlazione spuria & una forma pericolosa di illusione cognitiva che colpisce, al pari di ogni
altra figura professionale, anche il lavoro del trader.

* Consideriamo quindi un errore di logica Iimpiego, nella costruzione di un trading system, di
gualunque correlazione che non abbia il prezzo stes  so come elemento centrale di valutazione.



Ogni buona regola naturalmente ha la sua eccezione, in questo caso il volume che puo trovare impiego nel
sistema ma solo come filtro subordinato ai prezzi. Proprio i sistemi di volatility breakout utilizzano sovente il
volume come validazione dei pattern che ricercano. Ogni sistema andra quindi progettato tenendo conto che
sono i prezzi il nostro oggetto di osservazione, solo il loro andamento produce guadagni o perdite in conto
capitale. Una volta messe insieme alcune valide idee di trading il compito successivo del trader sara di
trasformare le proprie idee in un sistema vero e proprio.

Non crediate che sia facile, I'errore di logica € subdolo e se non si € sufficientemente preparati lo si trasferira
nella strategia senza nemmeno esserne consapevoli. Ricordo bene la richiesta che mi fece un trader
gualche tempo fa, voleva creare un sistema che comperasse nei giorni pari in apertura e che vendesse allo
scoperto nei giorni dispari. Il sistema aveva vari filtri che lo rendevano quasi degno di attenzione, si
confrontava il trend della giornata precedente e se la giornata successiva era in apertura negativa e dispari
si shortava con chiusura a fine giornata, se invece eravamo in un giorno pari con chiusura precedente
positiva si comperava vendendo in chiusura. Mi si presentarono altri filtri sulla stagionalita del mercato da
inserire in una strategia che di logico aveva ben poco ma che effettivamente, adeguatamente sofisticata,
generava un utile.

Non sarei mai capace di affidare i miei soldi a una simile strategia, semplicemente la rigetto perché non la
capisco, ho un innato bisogno di capire il perché una regola funziona o meno, un bisogno che vi invito
fortemente a fare vostro nella progettazione della vostra strategia operativa.
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