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Nelle ultime settimane I'oro ha violato il supporto statico di breve posto a 1.100
dollari per oncia. Tuttavia, i corsi restana per il momento al di sopra del supporto
dinamico di medio termine, limite inferiore del canale ascendente intrapreso un
anno fa e attualmente passante per quota 1,045, e soprattutto rimane intatto il soste-
gno statico, nonché soglia psicologica, dei 1.000 dallari per ancia. Di conseguenza,
€ consigliabile evitare di aprire eventual posizioni short se |a violazione di questi
livelli non avverra e non sard successivamente confermata.

Il future sul petrolio Wti &, almeno per ora, stato respinto dalla resistenza statica
posta a 80 dollari per barile & ha chiuso al ribasso una formaziona triangolare delimi-
tata superiormente dal suddetto ostacolo, inferiormente dalla trendline rialzista che
ha guidato I'ascesa dei corsi dalla fine dello scorso febbraio, In ottica di breve termi-
ne & quindi possibile una correzione verso quota 60 dollari mentre nel medio perio-
do non si esclude la continuazione del movimento in trading range intrapreso a
partire da inizio giugno compreso tra gli 80 e 60 dollari,

Soft scoppiettanti, metalli e petrolio

GIANLUIGI RAIMOND}

Con un rialzo superiore al 1200 nel 2000 |
rame ha conquistato il primo gradino del
podio come migliore materia prima dell'in-
dice Crb in termini di performance, Merito
soprattutio dei ribassi del biglietto verde ¢
della domanda cinese. E in sein a (questo
nally sono saliti anche totti gli altr metalli

Le scorte prossime ai massimi storici e la domanda « fisica» ancora debole
indicano che il rally ¢ giunto al capolinea. Meglio puntare sul settore agricolo

L'indice Crb a confronto con il Dollar index

Andamenti da inizio anno - Fonte: Bloomberg
0 -4 Dollar Index

Indice Crh

registrare nel 2010 rialzi nell'ordine del 30
per cento. Pilt cauti invece Jp Morgan,
Ubs e Goldman Sachs, che prevedono rin-
cari limitati al 200 Uno scenario che, co-
nmumnque, poirebbe sostenere anche i corsi

industriali, tanto che il paniere di riferi-  gg = ol nickel, Inoltre, «a reggere meglio un
mento del comparto Lmex. su base annua, CTORE ") AR 7Y, A S (DR . WS it _2g0  Potenziale ribasso dei prezzi delle commo-
¢ uasi raddoppiato di valore & I dity del comparto - affermano da Wings
«Manel 2000, molto probabilmente, lo sce- 5 ¢ ~240  Parteners - potrebbe essere il piombo, ca-
nario sari diversos. Lavvertimento arriva L S VN A T b A ratterizato daun surplus pin contenuto ¢
da Michael Palaticlo, strategist di Wings e =220 dascorte non elevate, la cui domanda ¢ so-
Partners che spiega: «Per quanto rignarda 78 lo in parte dipendente dalla vendita di nuo
il rame, nei magazzini del London Metal 74 =200 yj veicali (le batterie per auto sono infatti

Exchange le scorte ufficiali restano vicine
i massimi storied, in Cina si stimano stock
peroltre un milione di tonnellate e il dolla-
ro sembraaver invertito la tendenza ribas-
sista contro 'euro, Uno seenario che favo-
risce le prese di beneficio, specie da parte
degli investitori non industrialis. Attual-
mente il peso dellaspeenlazione ammonta
1 700 della domanda complessiva,
Perquantificare un tale valore basti pensa-
reche, solo 1o seorso anno, il settore delle
commodity ha registrato un afflusso di 55
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surplus ammonta a 1,4 milioni di tonnel-
late (+22%) in scia al calo delle immatrico
lazioni delle auto e l'eccesso di zineo sul
mercato ¢ raddoppiato a 400mila tonnella-
te. Sul nickel poi, le scorte sono al top de-
gli ultimi 15 anni. Tuttavia, secondo il pre-
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sidente di Eurofer, Wolfgang Eder, la do

eremento stimato della richiesta d'aceia-
1o, gli analisti di Macqguarie Bank indicano
che il prezzo del minerale di ferro possa

vendute anche come ricambi, ndr)s.

Per quanto riguarda i metalli metalli pre-
ziosi, 'anno appena concluso ha visto tor-
nare sugli seudi loro che, a sua volta ha
traseinato al nalzo lintero comparto, A
spingere le quotazioni del lingotto oltre la
soglia teenica e psicologica dei mille doll-
Tl per oneia, e in seguito al massimo stori-

| future del Crb

Dali aggiornati al 29 dicembre 2008 - Fonte Bloombery
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prodotti finanziari da offrire alla.c lientela, Crude 0il BT BRI 171 1823 07,08 74,13 8200 2110 1,97 1385 12002 51,08 6269 2837
come il Goldman Sachs Commodity ¢ il Heating 0t 21028 BI0 717 2365 6360 198,60 2085 2110 027 1301 1203 4621 6550 2849
Dow Jones Ubs Commodity. Che a diffe.  Benzina rit. 20106 757 438 2349 12001 19219 20955 1606 -4.22 8905 312 5571 5970 3181
SR RS Gas Naturale _ 584 302 1248 1980 482 532 622 06/01 6,51 25 0409 5616  GL42 7408
renza di altri analoghi panieri comportano Cacao 32400 077 0Bl 339 2611 333630 15100 1602 81 22320 1003 3L 4505 3104
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Al London Metal Exchange il future sul rame appare graficamente inserito in un
canale ascendente di medio periodo che ha riportato | corsi a ridosso dei 7,000
dollari per tonnellata. Questa soglia sembra tuttavia rappresentare un ostacolo diffici-
le da oltrepassare. Dj consequenza potrebbe innescare un movimento correttivo,
Comunque, fino all'eventuale violazione del supporto dinamico coincidente a quota
6.445 con la media mobile a 21 settimane, il trend di fondo resta importato al rialzo.

Sotto ques'ultimo livello i target sono individuabili in zona 6.000 dollari,

col fiato corto

codei 122656 dollari segnato nella prima
meta di dicembre, hanno contribuito so-
prattutto la debolezza del biglietto verde
(rispetto al quale I'oro continua o mostra-
reuna correlazione inversa estremamente
altarispetto alle altre commodity) e i timo-
i del mercato per un poten-
ziale aumento dell'infazio-
ne dovute alle manovre
espansive delle banche cen-
trali e dei governi per com-
hattere Ia crisi economica
Ora pero questo. seenario
sembra essere mutato, A co-
minciare dalla divisa ameri-
sana che ultimamente ha ri-
preso vigore, «Merito - s0-
stengono gl analisti di Mor
gan Stanley - del cambia-
mento del sentiment el
mercato sul trend dei tassi di interesse e
dellindebolimento delle altre prineipali va-
lute, euro in primiss. Di fronte a questa si-
tuazione la banca d'affari Usa stima che la
volatilitd dei prezzi del lingotto potrebbe

| future dell'Lme

Dati al 29 dicembre 2008
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SOTTOST. PREZZD VARS VARS  SCORTE VAR

PRELZO 66, 12MESI SE.

Alluminio 2772 102 5167 4628425 0,08
Rame 7265 505 14966 495950 273
Dinco 7558 4,58 122,67  4B6.775 4,56
Piombo 24365 525 157,83 WME075 1,32
Nichel 19200 733 7615 153036 224
Stagno 16750 549 64,22 26845 032
LMEX 34027  4.B6 10748

Poliprop. 1055 550 5865 4738 0,00
Palietil LUS 1150 57,04 496 0,00

Le scorte di alluminio restano invariate ma
lo stesso non vale per il resto del comparto:
+1,3% per il piombo e +4,5% per lo zinco
Rialzi del 2,2 e 2,7% rispettivamente per
nichel e rame, quest'ultimo a un passo
dalle 500mila tonnellate

Nel 2010

la debolezza

del dollaro
potrebbe non
rappresentare
pit un driver

rialzista per

le materie prime

aumentare molto presto. Da Morgan Stan-
ley fanno poi notare come, benche nel
2008 a domanda da parte dell'industria au-
tomobilistica sia diminuita di oltre un ter-
2o sul 2008, L richiesta globale di platine
¢ calata «solox del 4% grazie agli acquisti
dei gioiellieri asiatici. -
Lo che da gennaio i prezz
sono cresciuti di cirea il
A, pindell'oro, fermo in-
veee a ridosso del 200, 1
nei prossimi mesi il prez-
z0-secondo l'istituto - po-
trebbe crescere ulterior-
mente in scia alla ripresa
dell'antomotive,

Sul fronte energy, il trend
del petrolio (salito nel
2000 di quasi il 60%) resta
perd i vera incognita del
2010. Nella recente riunione in Angola,
I'Opee ha deciso di mantenere invariata la
produzione a 24,84 milioni di barili al gior-
no. Tuttavia, proprio dal Cartello fanno no-
tare che resta alta la preoceupazione per
la persistente debolezza dell'economia
mondiale, che influisce negativamente sul
mercato petrolifero rendendolo volatile.
Inoltre sempre dall'Opec segnakano che, al-
meno per il momento, il mercato appare
sben rifornitos. Scenario ribassista anche
peril gas naturale, caratterizzato da seor-
tesuperion del 16% rispetto alla media de
gli ultimi cingue anni. Miglion soddisfazio-
ni agh investitor potrebbero arrivare, dai
primi mesi del 2010, dalle soft commaodity.,
In particolare dal granotureo, sul quale
Morgan Stanley segnala un potenziale up-
side del 15% grazie alla diminuzione dei ter-
reni dedicati alla semina di questo cereale
(ultimamente «snobbatos dagli agricoltori
a favore della soia) e di un poter i
mento della domanda per la produzione di
biocarburante e mangimi, a loro volia visti
Inereseita in seia alla ripresa economica
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Alla Borsa metalli di Londra anche il future sull'alluminio seque un canale rialzista
che ha riportato i corsi sui livelli dell‘autunno 2008, in area 2.260 dollari per tonnel-
lata. L'ipercomprato teenico potrebbe innescare una correzione almeno di breve
termine. In quest'ottica il prima target diventerebbe quota 1.975, limite inferiore del
suddetto canale. In sequito I'eventuale cedimento di questo sostegno proietterebbe
I corsi @ quota 1.690 innescando un potenziale ben pid profondo ritracciamento
verso i 1.500 dollari per tonnellata.

I future sul grano quotato al Chicago Board of Trade ha oltrepassato la trendline
discendente di lungo termine passante per 360 centesimi di dollaro per bushel, Al
momento i corsi consolidano a ridosso di quota 400 ma, visto il recente incrocio al
rialzo tra i corsi e le medie mobili a 21 e 50 settimane, I'ascesa potrebbe riprendere
vigore. In quest'ottica i prossimi obiettivi sone individuabili a quota 450. Per contro,
I'eventuale conferma del cedimento del supporto statico posto che delimita 'attuale
fase laterale a quota 360 polrebbe innescare una correzione verso 300.

Il future sullo zucchero trattato all'lce di New York ha oltrepassato la resistenza stati-
ca di breve termine posta a 25 centesimi di dollaro per libbra. Nonostante tutti |
principali indicatori e oscillatori siano in zona di ipercomprato, e quindi nelle prossi-
me sedute sia plausibile una serie di prese di beneficio, in ottica di medio termine i
corsi hanno buone chance per prosequire nel rialzo intrapreso a inizio 2009, poi
rallentato in autunno per consolidare in un movimento in trding range. Target in
quest'ottica in area 28/30. Importante comunque monitorare il supporto a quota 20,




