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Dalla crisi un impatto sia sulla domanda sia sull'offerta. Ma sull'oro prevale l'effetto "bene rifugio™e la

prospettiva di tassi reali molto bassi. La riduzione della produzione, invece, dovrebbe aiutare il petrolio

Cala Clorglo Fedl

Uno choc senza precedenti: l'emergenza coronavims ha avato
un impatito notevole sul mercato delle materie prime, tra gh
effetti sulla domanda dovuti allo stop alle attivita produttive e
guelli sull' offerta, legati alla disTuption delle catene di approv-
vigionamenta. E adesso?

“Le materie prime sono generalmente molto sensibili al ciclo
economico. Sono state dungue molto colpite dalla recessione
innescata dalla crisi sanitaria, sia sul lato dell'offerta sia sul
lato della domanda. D'ore in poi, la durats dell' impatto dipen-
dera dalla durata della crisi e ancor pid dalla solidita del rim-
balzo’, spiega Arnaud du Plessis, portfolic manager di Cpr Am
(Amundi).

Limpatto & stato diverse a seconda delle commodity. “Loro e
le arioni in titoli auriferi sono calati nelle fasi iniziali del crollo
del mercato, del momento che la vendita dovuta al panics ha
colpito tutte le asset class; entrambe hannoe comungue recu-
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Performance delle commodity da inlzio anno

perato molto rapidamente & sono viste come fonte di diver-
sificazione del portafoglio”, spiega George Cheveley, portfolio
manager del team Matural Resources di Ninety One. Dopo il
panico iniziale, in pratica, 'oro ha beneficiato dell’sffetto safe
hawven “Ad =prile abbiamo registrato un forte rally dei prezzi
dell'ora”, ricorda du Plessis. secondo cui "T'oro potrebbe bat-
tere il proprio record di 1.921 dollari, raggiunto a settembre
20117, Le banche centrali hanno titato fuori I'artiglieria pesan-
te & questo “dovrebbe permettere ai tassi reali, ovwero corretti
per l'inflazione, di imanere molt o bassi o addirittura negativi
per diversi mesi, il che sarebbe molto favorevale per Ioro”, sot-
tolinea du Plessis

Il petrolio ha destato maggion precccupazioni, ma gli esperti
non sono cosi pessimisti. “Dopo lo shock dei prezzi del petro-
lio negli Stati Uniti registrato ad aprle, con lo stoccaggio delle
scorte che ha quasi raggiunto la piena capacita, l'industria del
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Fonte: Ninety One, Bloomberg al 21 maggio 2020
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Gli strumenti
per investire

Le cormmmiodity sono negoziate prevalentemente tramite
contratti futur
fluttuazi
materia prima, oppure tramite

. che consantono di po i =

i dei prezzi senza possedere fisicamentes la
ontratti per differena. o
Cfd. In entramibi casi si tratta di strumenti mo

motivo per il quale per investire in commaodity andrebbes
sempre prediletti degli strumenti che consentano di

sulla singola materia prima. A tal fine i pub posizionare

sU Questa asset class sottoscrivendo un fondo specializzato
im commiodity, che imsestono su azioni & strurmenti collegati
alle materie prime. In alternativa, ci sono gli Exchange traded
commadities, o Etc, strurmenti finanziar ermessl a fronte
diretto dellemittents o in materie prime
o negoziati in Borsa e
no passivamente la performance della materia prima o
degli indici di materie prime a cui fanno riferimento.

CHART | Oro a cingue anni ($ per oncla)
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settore ha ridotto rapidamente Mofferta’, osserva Cheveley di 1100 A2
Ninety One, sottolineando che in Cina la domanda di greggio 2000
51 & ripresa  rapidamente, con benefici che dovrebbero arm- 2.000
vare dall allentamento dei lockdown in Occidente. “Ad aprile 1000
abbiamo osservato un aumento dell'11% del prezzo del Brent 2016 2017 2018 2019 2020

a 25 dollari al barile. U'Opec e la Russia concordano su un'ul-
teriore riduzione della loro produzione. Anche altri paesi del
G20 hanno in programma un taglio della produzione, anche se
guesti impegni non sono ancora definitivi - osserva Stéphane
Soussan, portfolio manager di Cpr Am (Amundi) e collega di
du Plessis - Ulterior tagli alla preduzione contribuirebbero a
riequilibrare l'offerta e la domanda di petrolio a fine 2020, in
un contesto di ripresa dell’ attivith economica”

Ci sono pai gli altri metalli indostriali, che “contrariamente
all'oro, che & considerato un bene difensivo, sono pid sensibili
al contesto mecroeconomico & hanno sofferto molto & cansa
della crisi sanitaria’, interviene du Plessis. La domanda & di-
minuita significativamente a causa della chivsura di un gran
numero di industrie. “Per quanto riguarda I'offerta, la produ-
zione & diminuita & cansa della chinsura di alcuni siti minera-
ri, arpomenta ancora du Plessis, e questo ha frenato la discesa
dei prezzi. “Poiché la Cina assorbe guasi la meta del mercato
dei metalli, un piano di ripresa dell’sconomia cinese, molto
auspicato, sosterrebbe notevolmente il settore”, continua du
Plassis.
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Nello specifico, i prezzi del minerale di ferro stanno ora be-
neficiando sia di una forte ripresa della domanda cinese sia
di intermuzioni dell'offerta, in particolare in Brasile - fa notare
Cheweley - Le aspettative di grandi programmi infrastrutturali
in corsodi attuazione non solo in Cina ma anche in altri paesi
dovrebbero sostenere 'acciaio, e quindi la domanda di mine-
rali di ferro in futuro”

Infine, ci sono le commeodity agricole: Soussan nota che “le su-
perfici dedicate alla coltivarione di mais sono aumentate signi-
ficativamente negli Stati Uniti quest'anno” e questo dovrebbe
mantenere i prezzi sotto pressione. Secondo Cheveley “1'agri-
coltura, nel complesso, ha funzionato abbastanza positivamen-
te, poiché la crisi ha portato allacquisto di prodotti di lunga
durata come la pasta, aumentando di conseguenza la domanda
di cereali” Ma lo zucchero & stato debole, "a causa della caduta
della domanda di etanolo e, sebbene il legname americano ab-
bia subito un calo nel breve termine, | prezzi si s0no fpresi con
il rimbalzn nel settore edilizio in Usa”, conclude.
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