Fuga dal rischio in corso da mesi

Il rapporto di forza tra le azioni Usa e I'oro ha cominciato a calare da febbraio

s Stesso copione. La fuga dal ri-
schiohadominatoil secondogior-
no post Brexit sui mercati finan-
ziari: ghi investitori vendono azio-
nario ¢ comprano orospingendo-
loinarcai.zzo dollan 'oncia. Peril
metallo giallo questa prima parte
del 206 riportainaugei fastidial-
menocinque anni fa. Dainizioan-
noForo¢ in progresso del 25% cir-
ca (senza contare 'effetto valuta
visto che il prezzo ¢ espresso in
dollari) ¢ fa impallidire qualsiasi
investimento in azioni Positive
anche ke notizie sui fondamenta-
1z nel primo trimestre 2016 la do-
manda dioro ¢ balzata del 219 an-
nuo grazicsoprattutto al ritrovato
smalto dei flussi versogli Etf ¢ an-
che allattivismo delle Banche
centrali

Il mercato premia damesi il be-
ne rifugio: il metallo giallo non pa-
gadividendic tracenormivantag-
gidauncontesto dibassi tassirea-
li. Oggi I'ambicente finanziario of-
fre rendimenti a zero ¢ le
prospettive di inflazione sono
molto contenute. Fino a quando
persistera questo quadro Forosa-
rasenzadubbiofavorito.Perinve-
stircinorosi pud acquistare diret-
tamente kb materia prima con gli

Etfad esempio oppure puntare su
titoli azionario legati alle socictd
aurifere. L'indice settoriale mon-
diale (Frse Gold Mines) guadagna
circa 809 da inizio anno ¢ come
spesso capitaamplifica al rialzo o
al ribasso i movimentidell'oro.
C'¢un termometro molto sem-
plice ma funzionale per capire le
preferenze degliinvestitorirelati-
vamente allorientamento pro-ri-
schioofugadalrischio.Eilrappor-

K LARAROLA

Oncia troy

eLequotazionidell'oroalivello
internazionale sono espresse in
once troy. L'unitd di misura, da
non confondere con gli strumenti
aoncia, appartiene alsistema di
misurazione britannico ed
equivale 231,10 grammi. Si
tratta di un retaggio del passato
che é stato mantenuto anche
nelle quotazioni attuali che si
svolgono sostanzialmente 24 ore
algiorno sulle principali piazze
finanziarie internazionali. Per
ottenere il controvalore dell’oro
ingrammi per un consumatore
italiano, partendo dalle
quotazioni ufficiali, devo
convertire il prezzo espressoin
once troy in 31,1 grammi e poi
successivamente convertire il
dollaro ineuro, visto che i prezzi
del metallo giallo storicamente
sono in espressi in dollari Usa.

Il Sole 24 Ore 28/06/2016

todi forza relativa traindice Dow
Jones ¢ andamento dell’oro.
Quando questo indicatore sale il
mercato & pitiorientato al rischio,
mentre quando arretra va per ka
maggiore la fuga dal rischio. Dal
2012 finoapochi mesi faquestoin-
dicatore si ¢ mossostabilmentcal
rialzo: sono stati quattro anni
cstremamente  favorevoli per
l'azionario e ditotale disinteresse
per l'oro. Il metallo giallo & stata
unadelle poche asset dassaman-
tenere una corrclazione quasi
sempreoppostaall'azionarnio Tra
la fine dello scorso anno ¢ Minizio
del 2006 qualcosa si ¢ rotto. I rap-
porti di forza tra azioni ¢ oro han-
nocominciatoascricchiolarecat-
traverso Fausilio di alcune medic
SIPUOOSSCIVarc Come tragennaio
¢ febbraio la palla sia passata in
mano all'oro. I rapporti di forza si
sono invertiti ¢ il metallogiallo ha
preso il sopravvento anche se
Wall Street, rispetto ai listini del
VecochioContinente haregistrato
una tenuta sicuramente migliore.

Questo termometro c¢i dice
chiaramente che da alcuni mesii
grandi flussi di investimento han-
no cambiato direzione. L'esplo-
sionedella volatilitd, il crollo delle
azioni delle ultime sedute, per ef-
fetto di Brexit inrealth & Famplifi-
cazione diunatendenzache erain
formazione da settimanc. Essen-
doappenacntratianche nel perio-
do estivo, tradizionalmente vola-
tileperl'azionario,¢ probabileche
traalti ¢ bassi ka forzarestiancora
inmano al metallo giallo nei pros-
simi mesi solo unanetta provadi
forza dell'azionario per qualche
settimane potra cambiare le carte
intavola

CRPRCOLION LA

Gliindicatori

ANDAMENTO DELL'ORO COMEX NEGLI ULTIMI TRE ANNI
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ANDAMENTO DELL'INDICE FTSE GOLD MINES (TITOLI MINERARI) A TRE ANNI
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Andamento della forza relativa dell'indice Dow Jones rispetto all'oro dal 2011. Valori con medie a S0 e 200 periodi
e Rapporto di forza tra Dow Jones e oro — Media 3 50 periodi Media a 200 periodi
17
15
13
n
9
2011 2012 2013 2014 2015 2016



