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Oro, dopo lo sprint del 2020
ancora potenziale per salire

INVESTIMENTI / Lo scorso anno rally del 24% anche a causa del virus e della politica espansiva delle banche centrali
Fink: «Difficile ripetere la performance degli ultimi 12 mesi>» - Cribari: «Molti fattori militano a favore del metallo giallo>

Roberto Giannetti

IImetallogiallohainiziatobe-
neil2021:ieriil prezzo e salito
del2,23%a1.941,40 dollaril’'on-
cia. Mal'oro silascia alle spal-
leun 2020 dove sie comporta-
to in modo eccellente, visto
che e salito di circa il 24%, col-
locandosi frale migliori asset
class dell’anno. A questa buo-
na performance hanno contri-
buitoleincertezze legateal co-
ronavirus e la politicaaccomo-
dante delle principali banche
centrali mondiali.

Inoltre, malgrado I'inizio
dellacampagnadivaccinazio-
ne della popolazione in molti
Paesidel mondo,itimoridiun
perdurare della crisi economi-
calegata al virus non si sono
dissipati del tutto, cosi come
le incertezze peril passaggio
di consegne alla Casa Bianca
fraDonald Trump eJoe Biden.
Ma come si prospetta il 2021?
Loabbiamo chiestoadue spe-
cialisti della piazza ticinese.

«Sull'oro - commenta Filip-
poFink, investment specialist
dellabanca EFG - abbiamouna
visione positiva peril 2021. Le
ragioni che dovrebbero spin-
gere il metallo giallo ulterior-
mente all'insti sono le mede-
sime che hanno caratterizza-
to la performance positiva
dell’anno scorso».

Laiuto del dollaro debole
«Ilmotivo principale cheano-
stroavvisoinfluenzera positi-
vamentel'andamento del me-
tallogiallo - precisa - edaricer-
care nellaminor concorrenza
esercitatadal dollaro, divenu-
tomenoattrattivoacausadel-
la diminuzione del differen-
ziale di rendimento rispetto
alle principali valute».
«Inoltre la Federal Reserve
ele principali banche centra-
li - aggiunge - manterranno
delle politiche monetarie ul-
tra-accomodanti per dare il
maggiorsupporto possibileal-
le economie duramente colpi-
te dalla COVID-19, spingendo
irendimentiobbligazionariai

L'andamento dell’oro
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FONTE: BORSA ITALIANA E MERCATI INTERNAZIONALI L'EGO-HUB
percento. suo Mario Cribari, partnere

Frai principali fattori
che hanno spinto

il bene rifugio per
eccellenzafigura
anche il calo del dollaro

minimi storici. Nell'ultimari-
unionedello scorsomese didi-
cembreil presidente della Fed
Jerome Powell haribadito che
itassidiriferimentorimarran-
no ailivelli attuali per lungo
tempo e cheverraintensifica-
tol'acquisto dititolidi Statoe
diagenzie governative affin-
chési creinoi presupposti di
massima occupazione e stabi-
lita dei prezzi».
«Inuncontestosimile - sot-
tolinea - 'oro e i titoli aziona-
ri trovano terreno fertile in
quanto approfittano di pro-
spettive di maggior crescitae
soprattutto perché il maggior
antagonista,le obbligazioni, e
messo fuori gioco essendo po-
coattrattivo,avendo, nella mi-
gliore delleipotesi, rendimen-
tidi poco superiori allo zero

«Inoltre l'oro - prosegue -
potrebbe essere ricercato da-
gliinvestitori grazie alla sua
bassa correlazione conle prin-
cipali classi di investimento e
in particolarerispettoal com-
parto azionario. Asset decor-
relatie con prospettivedi cre-
scita interessanti sono alta-
mente ricercati dagli investi-
toriin quanto permettono una
diversificazione ottimale e
quindi un rischio minore di
gestioney».

Clima diincertezza
«Purpresupponendo chel’oro
possarivalutarsieritornarein
tempibrevisopralaquotazio-
nedi2.000dollaril’'oncia - con-
clude - escludiamo che possa
ripetere la performance dello
scorso anno, che con un +24%
e statalamigliore degli ultimi
10 anni. Gli effetti positivi del
vaccino dovrebbero dipanare
il clima diincertezza che ciha
accompagnato per tutto il
2020 e quindi indebolire uno
dei principali pilastri che ha
contribuito alla corsa dell'oro
dallo scoppio della pandemia.
«Lanostra previsione posi-
tiva sull’'oro - nota dal canto

Head of Investment Strategy
and Research della BlueStardi
Lugano - sibasasumotivazio-
ni sia strutturali sia cicliche,
anche se visono deirischi di
cuitenere conto. Dal puntodi
vistastrettamente fondamen-
tale questorappresentalo sce-
nario perfetto: se consideria-
mosologliUSA,labase mone-
tariaamericanasieespansadi
1,6 trilioni di dollari e l'aggre-
gatoM2 e cresciuto del 25% so-
loquest’anno. LaFed non pre-
vede inoltre un aumento dei
tassi fino al 2023 come mini-
mop.

«Allo stesso tempo, ele due
cosevanno di pari passo, il de-
ficit di bilancio federale ame-
ricano-rileva-sfiorail18%del
PIL con un debito pubblico
complessivo (inclusi gli Stati
federali) che superail150%. Un
livello da farpassare'Ttalia co-
me virtuosa. La nuova dottri-
naaccademicadel’MMT (Mo-
dern Monetary Theory, ndr),
secondo cui gli Stati possono
indebitarsi all’infinito grazie
al supporto delle banche cen-
trali che comprano debito
stampando moneta, € ormai
divenuta realta economica

globale».

«Guarda caso - sottolinea -
siparla,enoilodiciamodaun
pezzo,di ‘debasementvaluta-
rio’, il dollaro si sta infatti in-
debolendo, i tassi restano ul-
tra-bassi e le materie prime
stanno velocemente risalen-
do. Un antipasto del possibile
balzo inflattivo dei prossimi
anni.In questoscenario, ecce-
zionale e mai verificatosi pri-
ma nella storia, e difficile non
essere positivi sull’oro e sugli
assetrealiin generale».

Ricerca delrischio

«Alivello piu ciclico - commen-
ta-loropotrebbe anche esse-
re favorito dalla fase diricerca
di rischio che stiamo speri-
mentando. Nonsarebbelapri-
ma volta, infatti, che il metal-
lo giallo risulta correlato alle
azioni soprattutto seil rally &
spinto daespansione moneta-
ria. D’altro canto, se lo scena-
riocompletamenterosacheil
mercato stadipingendorisul-
tasse invece, come noi temia-
mo, meno positivo del previ-
stol'ulteriore spinta moneta-
riaefiscale necessariaaumen-
terebbe 'appeal dell’oro».

Rimangono dei pericoli

«A questo punto - conclude
Mario Cribari - i rischi sono
principalmente due: unrecu-
pero economico, finanziario,
sociale cosi forte dalla pande-
miadafaripotizzare aimerca-
ti un aumento dei tassi e un
‘quantitative tightening’ (re-
strizione monetaria, ndr) mol-
to prima del previsto, il che e
molto improbabile a nostro
parere; oppure la forte ‘con-
correnza’ del bitcoin che perla
generazione dei nuovi ‘giova-
ni’ speculatori retail rappre-
sentail ‘nuovo oro’ I governi
potrebbero aspettare che la
speculazione sul bitcoin mon-
tial massimo, forse fino a 50
mila dollari, prima di adotta-
re misure restrittive sulle crip-
tovaluteal fine di dare unase-
veralezione allaspeculazione.
Il signoraggio monetario non
sitoccan.
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Auto, via libera
al matrimonio
fraPSAeFCA

i

Assemblea generale
Vialibera dell'assemblea degli
azionisti di PSA (Peugeot-
Citroén) al progetto di fusione
con FCA (Fiat-Chrysler) che
dara vita a Stellantis, quarto
gruppo automobilistico
mondiale. A favore del
progetto ha votato il 99,85%
degli azionisti. «Viringrazio
per la partecipazione a
un'assemblea storica e per
I'ampio vialibera a sostegno di
questo progetto di fusione>»,
ha affermato Louis Gallois,
presidente del consiglio di
sorveglianza di PSA. «E un
buoninizio per Stellantis che
nascera su basi solide e che
avra tutte le qualita per essere
un protagonista del settore».

VENDUTE PIU IBRIDE
Complice la pandemia di
coronavirus, per i
concessionariil 2020 passera
alla storia come I'anno pit
nero da quasi mezzo secolo
sul fronte della vendita di auto:
sono stateimmatricolate
236.828 vetture nuove, il
numero pit basso dai tempi
della crisi petrolifera degli anni
70.Mac'é stataunaforte
crescita dei mezziibridio
elettrici, che hanno
conquistato una quota record
del 28%. Stando ai dati diffusi
ieri dall'associazione degli
importatori Auto-Svizzera
sono state acquistate 66.687
vetture con trazione
alternativa, il 64% in piu del
2019.

CALO DEI FALLIMENTI
Nell'anno della pandemia
sono fortemente diminuitii
fallimenti aziendali, siain
Svizzera siain Ticino. Lo
segnalano gli ultimi dati della
societa diinformazioni
economiche Bisnode D&B,
che sulla scia delle misure
anti-coronavirus constatail
fenomeno dei «mortiche
camminano». A livello
nazionale nel 2020 leimprese
che hanno dovuto chiudere
per insolvenza sono state
3.811,i119% in meno dello
stesso periodo del 2019.

Impiego nelle banche, il trend non migliora

PIAZZA FINANZIARIA / Negli ultimi dieci anni persi 20 mila postiin Svizzera - Anche in futuro ristrutturazioniin vista
Petruzzella: «In Ticino ai fenomeni globali si aggiunge anche il tema del blocco dell'accesso al mercato italiano»

Cosa succede all’impiego in
uno dei settori portanti
dell'economiasvizzera? Proba-
bilmente I'erosione e destina-
taa continuare. Infattiilnume-
rodeidipendentidel settore ¢
ormaidaanniinlentadiminu-
zione e all'orizzonte visonoal-
tre ristrutturazioni, segnala
un’analisi del ramo stilata
dall'edizione diieridella«Neue
Ziircher Zeitungy (NZZ).

Nel 2020 la piazza bancaria
elvetica contava 89.531 postidi
lavoro a tempo pieno, quasi
20.000inmeno chenel2011.La
crisifinanziariaegliattacchial

Con la digitalizzazione
tagliati molti posti
dilavoro soprattutto
nei settori
amministrativi

segretobancariohanno porta-
toancheaunadrasticariduzio-
nedelnumero degliistituti: at-
tualmente sonoattive 71socie-
ta, controle 123 del 2009.
Qual ¢ la situazione a sud
delle Alpi? I dati del 2020 non
sono ancora noti, manel 2019
sieregistratouncaloa5.443ad-
dettirispetto ai 5.585 del 2018.

Un calo dovuto a molti motivi
«Se siguardaallatendenza
degli ultimi dieci anni - rileva
Alberto Petruzzella, presiden-
te dell’Associazione bancaria
ticinese - ¢’e stato un calo del
numerodilavoratorinelle ban-

cheticinesi dovutoamolti fat-
tori.Alivelloglobale c’e statala
crisi finanziaria del 2008 e poi
tutta una serie di riorganizza-
zioni all'interno delle banche.
Infatti, visto che iricavi sono
calati, si e dovuto agire a livel-
lo dei costi per tenere in equi-
librio i conti economici. Inol-
trecestatoun trendversoladi-
gitalizzazione, soprattuttonei
settori amministrativi».
«Aquestiaspetti-commen-
ta - se ne sono aggiunti alcuni
specificial Ticino, dovelachia-
vediletturafondamentale so-
noI'Ttalia e i rapporti conI'Ita-
lia. Infatti da una parte I'Italia

haun'economiaindifficoltada
ormai parecchi anni. E, come
ioripetosempre, primasicrea
laricchezza e poil'imprendi-
tore portaifondiinbanca. Per
questonon ci possiamoaspet-
tareun grande afflussoversole
nostre banche».

«Infine - aggiunge - il secondo
grande tema per il Ticino e
quello dell’accesso al mercato
italiano. E da almeno cinque
annichesiamobloccatiin atte-
sa di un accordo e in questo
modo le banche non possono
cercare nuoviclienti e non pos-
sono servire bene quelli che
hannogia. Pertutti questimo-

tivi, nonsolo e difficile cresce-
re ma e gia una grande impre-
samantenere l'esistente».

Limitareidanni

«Quindi - rileva - se combinia-
moitrend globali conlasitua-
zionedel Ticino,daunapartee
verocheabbiamoregistratoun
calodeglioccupatibancari, ma
tutto sommato siamoriuscitia
limitare i danni. Orala grande
domanda e se abbiamo rag-
giunto il fondo oppurenoe se
sipuoinvertireil trend.Io cre-
dochenon possiamoaspettar-
cigrandicambiamenti.Ledue
sole possibilita per tornare a
crescere sonoilraggiungimen-
todiunaccordo con!'Ttaliaper
laccessoalmercatoeunaripre-
sadell’economiaitaliana.Inol-
tre bisognerebbe capire se le
banche riusciranno ad inter-
cettareinuovitrend delladigi-
talizzazione e dell'intelligenza
artificiale. Manon eunterreno
dagiocomolto facile,anche se
molti cistanno provando».R.Gi.



