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O perare in Borsa diventa ogni
giorno più difficile. Da anni as-

sistiamo infatti ad una crescita co-
stante dei volumi e della volatilità
sia sui mercati futures che su que-
gli azionari. L’andamento via via
più erratico dei prezzi e il moltipli-
carsi degli scambi ha creato un
contesto sempre più competitivo,
dove tecniche e indicatori classici
hanno perso buona parte della lo-
ro efficienza.
Molti investitori, delusi dalle scar-
se performance dei più comuni
oscillatori, hanno sviluppato un
approccio completamente discre-
zionale al trading. Ma purtroppo
sui mercati operare seguendo il
proprio istinto in molti casi signifi-
ca una sola cosa: perdere una buo-
na parte dei propri risparmi in po-
co tempo. Il fiuto non esiste e non
è neppure una questione di fortu-
na o di sola capitalizzazione.

PREPARAZIONE
E STRUMENTI
Il trading può diventare un attività
di successo solo se lo si considera
come un vero lavoro, un’attività im-
prenditoriale. Stabilito questo tutto
diventa più chiaro: avrete bisogno
non solo di un capitale di rischio da
investire, ma anche della giusta pre-
parazione e di strumenti adeguati.
Se la vostra conoscenza dell’analisi
tecnica è superficiale investite in
formazione. Se la piattaforma soft-
ware che vi mette a disposizione
l’interfaccia per il trading online del-
la vostra banca è scarsa dotatevi di
specifici, migliori programmi di

analisi tecnica che possano permet-
tervi di costruire e testare strategie
personalizzate.
Uno degli strumenti più classici e
logori dell’analisi tecnica è sicura-
mente la media mobile esponenzia-
le (Ema). Essa è uno strumento mol-
to popolare e viene utilizzata in ogni
contesto: per lo smoothing dei prez-
zi, per creare trading system dati
dall’incrocio di più indicatori di que-
sto tipo, per “lisciare” i calcoli inter-
ni di un altro oscillatore.

PER FILTRARE I DATI
In ogni ambito di utilizzo la Ema-
serve però ad un unico, preciso
scopo: filtrare una serie di dati, sia-
no essi quotazioni o importi calco-
lati in altro modo, per restituire un
insieme di valori omogenei, depu-
rati dalle oscillazioni erratiche. Pur-
troppo, però, questo processo non
avviene mai senza dei costi. Il più
importante di questi lati negativi lo
conosciamo tutti, anche i trader
meno esperti: è il ritardo.
Da sempre infatti le medie mobili,
sia esponenziali che aritmetiche,
soffrono di un inevitabile ritardo ri-
spetto ai prezzi. Esse riescono a re-
stituirci una visione più chiara dei
trend che si stanno sviluppando in
Borsa ma spesso le loro indicazioni
arrivano quando non sono più utili.
Tanto maggiore è il dominio tem-
porale di calcolo, cioè la lunghezza
delle nostre medie mobili, e tanto
più efficace sarà il loro effetto di
“filtro” dei prezzi e, contempora-
neamente, il loro ritardo.
Il trade off (controbilanciamento)
tra falsi segnali e tempestività di
un semplice trading system basato
sugli incroci di due Ema è il tipico

esempio di situazione in cui si toc-
cano con mano i limiti di questa
tecnica di smoothing.
La media mobile ideale ha una se-
rie di precise caratteristiche. Do-
vrebbe essere capace di filtrare i
prezzi restituendo una linea pulita,
morbida, poco erratica e allo stes-
so tempo affetta da un ritardo
pressoché inesistente. Dovrebbe
insomma combinare i pregi di una
Ema lunga con quelli di una media
corta, senza ereditare gli aspetti
negativi di ciascuna di esse.
Ovviamente la media mobile per-
fetta non è ancora stata inventata
ma, per fortuna, i trader più esi-
genti hanno a disposizione un gran
numero di tecniche di smoothing
più efficaci di quelle classiche.
Tra le medie più evolute senza
dubbio quelle più semplici da cal-
colare e programmare per l’appas-
sionato di analisi tecnica sono
quelle proposte da Patrick Mulloy:
Dema e Tema.

LE FORMULE
Esse infatti si computano a partire
da normali Ema secondo queste
formule:

DEMA = 2 x EMASINGOLA
_ EMADOPPIA

TEMA = 3 x EMASINGOLA_ 3 x EMADOPPIA + EMATRIPLA

Dove:

EMASINGOLA : è la media
esponenziale dei prezzi
EMADOPPIA : è la media esp. della
media esp. dei prezzi
EMATRIPLA : è la media esp. della
media esp. della media esp. dei prezzi
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I PLUS DI DEMA E TEMA
Sono medie che derivano dalla semplice media mobile esponenziale. Si calcolano e si
programmano senza difficoltà. Ecco esattamente che cosa sono e come si utilizzano
nel trading. Si trovano in tutti i pacchetti più evoluti di software per l’analisi tecnica
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Gli acronimi Dema e Tema stanno, ri-
spettivamente, per Double Exponen-
tial Moving Average e Triple Exponen-
tial Moving Average ma, come potete
vedere, più che semplici medie doppie
o triple qui stiamo considerando delle
combinazioni algebriche di più smoo-
thing esponenziali.
Il loro autore, noto trader e ingegnere
statunitense, le aveva presentate per
la prima volta nel 1994 in un articolo
pubblicato sulla rivista Stocks & Com-
modities. Da allora esse sono entrate a
far parte di quasi tutti i pacchetti soft-
ware più evoluti di analisi tecnica.
Molti analisti le hanno testate in
ogni modo e il verdetto è stato una-
nime: entrambe, in particolare la Te-
ma, sono più efficaci delle normali
medie mobili esponenziali.
Le ragioni della loro superiorità so-
no svariate e toccano vari aspetti

della loro applicazione pratica. Tra
di essi ricordiamo che la maggiore
reattività di questi smoothing per-
mette indicazioni operative più rapi-
de e tempestive se utilizzate all’in-
terno di indicatori classici come il
Macd, mentre invece la loro miglio-
re capacità di filtraggio, unita ad un
andamento particolarmente “mor-
bido” e poco erratico, garantisce in
genere un minore numero di falsi
segnali. Nel grafico sopra potete ve-
dere direttamente le differenze tra
Ema, Dema e Tema sul future e-mini
del Russel 2000. 

GRATIS PER VOI
Chiunque sia interessato a ricevere

gratuitamente il foglio di lavoro in Ex-

cel e/o il codice EasyLanguage per l’u-

tilizzo dell’oscillatore in TradeStation

può contattare l’autore via e-mail. ■

Le differenze
di andamento
tra Ema, Dema
e Tema sul future 
e-mini del Russell
2000.

La differenza si vede a occhio

Per chi volesse approfondire i temi dell’analisi tecnica, in particolare gli
indicatori, è appena uscito nelle migliori librerie Individuare i trend per

guadagnare in Borsa (Il Sole 24 Ore, 160 pagine, 20 euro),  scritto da  due firme di
Investire: Riccardo Grasselli, autore dell’articolo sopra, e Renato Di Lorenzo.


