
Azionari Il lingotto può tornare sopra
2.000 $. Come investirci con le azioni

SARÀ CORSA
ALL'ORO?

di Marco Capponi 

A
quanto arriverà il prezzo
dell'oro? Dopo aver toccato a
metà maggio i 2.050 dollari
l'oncia il prezioso metallo gial-
lo ha in parte ritracciato, e

ora scambia intorno ai 1.930. Da inizio
anno, quando il lingotto era sui 1.830 dol-
lari, si è assistito comunque a un apprez-
zamento del 6%. Le ragioni della perfor-
mance sono molteplici: a elencarle è Pe-
ter Kinsella, global head of forex strate-
gy di Ubp. Innanzitutto, «le banche cen-
trali sono grandi acquirenti di oro fisico,
probabilmente una conseguenza della de-
cisione delle banche centrali dei Paesi oc-
cidentali di porre sanzioni sulle riserve
valutarie della banca centrale russa nel
2022». Secondo, l'oro «ha beneficiato
dell'aumento dei livelli di rischio geopoli-
tico, fattore che dovrebbe rimanere nei
prossimi anni». Terzo, «l'aumento dell'in-
flazione, che ha colto di sorpresa gli inve-
stitori e ha spinto al rialzo il prezzo del
lingotto». Se a ciò si aggiunge che «il dol-
laro dovrebbe deprezzarsi nei prossimi
trimestri, riflettendo la fine del ciclo dei
rialzi della Fed», e che «gli investimenti
istituzionali restano ben al di sotto delle
medie degli ultimi anni», Kinsella vede
un ulteriore potenziale rialzista dell'oro,
«fino ai 2.100 dollari».

La variabile chiave per il metallo gial-
lo resta la Fed. «Di fronte
all'eventuale stabilità dell'in-
flazione la banca centrale pro-
seguirà con nuovi aumenti dei
tassi, dopo quello ormai sconta-
to di luglio.», si chiede Marco
Mencini, head of research di
Plenisfer sgr. «Se la Fed pro-
seguirà con politiche restritti-
ve l'oro perderà attrattiva per-
ché aumenterà il costo opportu-
nità di detenerlo». Se invece
l'istituto si prenderà una pau-
sa «per non mettere troppo sot-
to pressione il sistema economi-
co e finanziario, allora si creerà
uno scenario positivo per l'oro
perché gli investitori potrebbe-
ro puntare ad acquistarlo per
la sua natura di riserva di valo-
re». Secondo Joe Foster, port-
folio manager della strategia
sull'oro e Imaru Casanova,
deputy portfolio manager di
VanEck, «l'oro sta mostrando

una certa resilienza, nonostan-
te l'andamento positivo del
mercato azionario e la recente
forza del dollaro americano».
Per i money manager «il massi-
mo storico di 2.075 dollari l'on-
cia sembra raggiungibile. Il
contesto macro continua ad es-
sere favorevole al lingotto nel
lungo periodo».

Per chi volesse esporsi all'oro
in modo indiretto, tramite i tito-
li azionari delle società estrat-
trici, un'opportunità la offrono
i fondi azionari sulle società au-
rifere. Una categoria di prodot-
ti d'investimento, censita da Fi-
da nella tabella in pagina, che
pur mostrando un andamento
non roseo su una prospettiva
triennale (-17,8% medio) ha ri-
salito le china in tempi più re-
centi. A un anno la performan-

ce media è del -1,7%(con punte
positive prossime al 5%), e nel
2023 è sulla parità, con un mas-
simo del 3,8% messo a segno
dal comparto Sisf Global Gold
di Schroders.

Edmond de Rothschild, con
il fondo Goldsphere, da inizio
anno mette a segno una perfor-
mance dell'1%. Per il fund ma-
nager Christophe Foliot un
vantaggio chiave delle società
aurifere è che «ora mettono in
atto una politica di ritorno agli
azionisti, cosa che prima non
avveniva: Agnico Eagle e New-
mont pagano un dividendo ri-
spettivamente del 3,2% e del
3,8%». Molte società inoltre
«hanno sottoperformato dall'i-
nizio dell'anno, cosa che ha por-
tato a punti di ingresso interes-
santi, e l'inflazione è progressi-
vamente alle nostre spalle, il
che rende un buon momento
per investire nell'oro». I rischi?
«Puntiamo a limitare quello
geopolitico, investendo princi-
palmente in Canada, Stati Uni-
ti, Australia e, in misura mino-
re, in America Latina». Il fondo
ha di recente venduto la pro-
pria posizione nella canadese
Barrick Gold «per la mancata
presa in considerazione dei cri-
teri Esg da parte dell'azienda e
per la presenza di un progetto
in Pakistan».

Cpr Asset Management
(gruppo Amundi) punta
sull'asset class con il comparto
Global Gold Mines (+0,8% nel
2023). Arnaud du Plessis,
thematic equity portfolio mana-
ger, evidenzia che «l'investi-
mento nel settore minerario è
un assedi diversificazione mol-
to interessante in un'allocazio-
ne globale, data la bassissima
correlazione di questa classe di
attivi con l'azionario globale».
Inoltre «le miniere doro mo-
strano un ritardo di performan-
ce molto significativo rispetto
all'oro: sono ancora circa il 50%
al di sotto del livello record di
settembre 2011, quando i prez-
zi dell'oro erano allo stesso h-

vello di oggi». Attenzione an-
che alle «società di royalty, che
in cambio di finanziamenti in-
dustriali ricevono una parte
della produzione. In questo mo-
do sono esposte all'andamento
dei prezzi dell'oro, ma non a
quello dei costi operativi», con-
clude il money manager.

Specializzata nell'asset
class è anche Jupiter Ani, il
cui fondo Gold & Silver, seppur
in calo nel 2023 (-6,3%) riesce a
mantenersi sulla parità su un
orizzonte annuale. Ned Nay-
lor-Leyland, investment ma-
nager della società, fa notare
che nel corso dell'ultimo decen-
nio «i principali produttori auri-
feri hanno investito meno
nell'esplorazione, con una con-
seguente riduzione delle pipeli-
ne di sviluppo delle miniere e
una maggiore necessità di rico-
stituire e riserve tramite ac-
quisizioni». D'altro canto, «in
questo periodo gli asset di svi-
luppo di qualità superiore han-
no aumentato le loro risorse e
sono diventati potenziali obiet-
tivi di acquisizione per i grandi
produttori d'oro, il che fa pensa-
re a un proseguimento dell'atti-
vità di fusione e acquisizioni
nel settore». A livello geografi-
co il gestore punta su Americhe
e Australia, «non solo per gli
obiettivi di de-risking operati-
vo, ma anche per posizionarci
al meglio all'interno del sem-
pre piu importante quadro
Esg». (riproduzione riservata)
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UNA SELEZIONE DI FONDI AZIONARI SULLE SOCIETÀ AURIFERE PER RENDIMENTO NEL 2023

Nome Valuta Nome società, Categoria FIDA Perf.
2023

Perf.
a 1 anno

Perf.
a 3 anni

SISF Global Gold A Eur Schroder Inv. Mgmt Az, Sett. - Met. Prez, e Min. EUR Hedged +3,78% +4,97% -25,43%

BGF World Gold AI2 Eur BlacklRock Az Sett - Met. Prez. e Mn. EUR Hedged +2,24% -0,17% -24;57%

LO Funds World Gold Exped. P Eur Lombard Odier Funds Az Sett, -Met. Prez. e Miri, EUR Hedged +1,32% -2.48% -25;10%n

Edmond de Rothschild Goldsphere B Eur Edmond de Rothschild Am Az. Srett. - Met. Prez. e Min. +1,01% -3.22% -14,80%

Invesco Goid&Special Minerals AH Eur Invesco Management Az Sett. - Met. Prez, e Min. EUR Hedged +0,81% -1,32% -17,80%

CPR Invest Global Gold Mines A Eur CPR Asset Mgmt Az. Sett. -Met. Prez. e Min. EUR Hedged +0,79% -3,94% -22,59%

Ninety One Giobal Gold A Usd N'inety One Az, Sett. - Met. Prez. e Min. +0,36% +0,63% 15,60%

DWS Invest Gaicl and Precious Metals Eq. LO Eur DWS Investment Az. Sett. - Met. Prez. e Min. -2,04% -1,16% -9,40%

Franklin Gold and Precious Mëtals A Eur Frarïklin Templeton Az Sett. - Met. Prez. e Mln. GUFI Hedged -3,46% -10,49% -19,92%

Jupiter Gold &Silver A $ Usd Jupiter Asset Management Az Sett - Met. Prez. e Miri, -6,32% +0,05% -3,07%

Performance calcolate sui dati disponibili il 29/06/2023. Classi retail a capitalizzazione dei proventi
Fonte; Fida Wthub

AL TOP sirav

Azionari internazionali
MSIFGlottal.Opportunity Z $

JPM US Technology D (acc)-EUR

Invesco Gl Founders &OwA Dis $

Azionari Europa
ING 0 i rectTop Italia Arancio P Dis EUR

Sial Italian EgA1 Acc

EupzAM ttal'Ian Equiy ICap EUR

Azionari USA
MSUSAdvantage7$

MSIFl1SAdvantageAUSD

JPMUSGrowthXAcc$

Azionari specializzati
MSSICAVLatinAmerlcanEqgIAco
MSIF Latin AmericanEquityC$

BGF Latin America FundCLD2USD

Bilanciati
Nordea 1 AbsoluteRetum FdAP=NOK

Allianz Incomeand GravtliAT Cap $

Global Opportunities I
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Euro Eq.Ir1.s Capltal LID Dis EUR
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PIMCO EmerVing Local Bond'EDis$
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