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La lunga corsa dell oro

A marzo prezzorecord: 3.057 dollari ' oncia

Dall'insediamento di Trump balzo del 10%
Mai cosi tanto lavoro per la fabbrica svizzera

che trasformailingotti europei per I'export

Il calo del dollaro
L'anomalia & data dalla
caduta del dollaro
(-3,6%) rispetto aun
gruppo di grandi valute

di Federico Fubini

C'é una raffineria a Mendri-
sio, a otto chilometri dal con-
fine svizzero con I'ltalia, che
in dicembre é stata raggiunta
da un’ondata di ordini. La do-
manda é tale che é passata a
turni di ventiquattro ore ep-
pure non ha ancora smaltito
le richieste dell’inverno,
quando il mondo aspettava il
ritorno alla Casa Bianca di Do-
nald Trump.

L’azienda si chiama Argor-
Heraeus, € sulla strada per Lu-
gano, possiede una fonderia e
fa un mestiere speciale: fonde
e forgia lingotti d’'oro puro al
99,99%. Dice il suo co-ammi-
nistratore delegato Robin Kol-
venbach: «Argor-Heraeus ha
avuto una domanda significa-
tiva di fusione e trasformazio-
ne di oro da lingotti da 400
once in lingotti da un chilo. E
iniziata nei primi giorni di di-
cembrex». Cosi sono arrivati a
Mendrisio timori e calcoli in-
nescati ovunque nel mondo
dal ritorno di Trump, dalle
sue minacce sui dazi e dai
dubbi che circondanoil dolla-
ro quale moneta di riserva
senzarivali anche in un futuro
pill 0 meno distante.

L'esigenza di trasformare le
barre di metallo giallo da pa-
rallelepipedi da 400 once
I'uno (11,34 chili}a barre da un
chilo deriva dalla diversita ne-
gli standard nel mercato eu-
ropeo e negli Stati Uniti. Da
questa parte dell’Atlantico la
custodia dell'oro fisico si fa in

lingotti classici, simili a mat-
toni gialli, del formato usato
nelle riserve sotterranee di
Banca d'Ttalia in via Nazionale
aRoma o in quelle della Bank
of England a Threadneedle
Street a Londra. La piattafor-
ma di mercato Comex di New
York invece accetta barre da
un chilo, di undici centimetri
per cinque di lato e alte poco
meno di un centimetro.

L'ondata di richieste alla
Argor-Heraeus di Mendrisio
deriva da questa discrepanza:
molte istituzioni finanziarie
avevano fretta di spostare oro
dall’Europa agli Stati Uniti e
venderlo al Comex, prima che
Trump lasciasse la sua im-
pronta. Ora il numero di nuo-
ve richieste € calato, ma Kol-
venbach riconosce: «Stiamo
ancora producendo per gli or-
dinativi partiti a inizio dicem-
bre. I tempi di consegna delle
barre da un chilo si sono al-
lungati di un bel po’».

E tutto un frutto dei dazi,
ma soprattutto dei timori che
essi hanno scatenato. Fra gli
investitori si é diffuso il so-
spetto che la Casa Bianca
avrebbe applicato tariffe an-
che all'esportazione di oro fi-
sico dal resto del mondo agli
Stati Uniti. Sarebbe la mossa
pil vicina a una tassa sulla li-
bera circolazione dei capitali
che I'Occidente abbia visto da
decenni. 1l sospetto si € diffu-
so tanto che il prezzo dell'oro
fisico al Comex di New York é&
salito sopra a quello del Lon-
don Metal Exchange, proprio
per integrare il rischio di un
costo maggiore in America a
causa dei dazi. Di colpo dun-
que grandi gestori privati
d’'oro hanno comprato e pre-
levato riserve, per lo pil cu-
stodite alla Bank of England,
pervenderle a New York e ap-
profittare della differenza. Ma
per accedere al Comex aveva-
no bisogno di barrette, non di

lingotti, quindi hanno travol-
to la Argor-Heraeus di Men-
drisio di richieste.

E stato un sintomo di una
trasformazione strisciante,
ma pill ampia. Dal giuramen-
to di Trump quale 47esimo
presidente degli Stati Uniti il
grande listino di borsa
newyorkese S&P500 ha perso
il 4,3%, il dollaro il 3,6% su un
gruppo di grandi valute, men-
tre I'oro ha guadagnato il
10,7% fino a 3000,6 dollari
T'oncia. In apparenza anomala
€ soprattutto la scivolata del
biglietto verde mentre la Casa
Bianca minacciava e decideva
guerre commerciali contro
Canada, Messico, Cina, Euro-
pa o su prodotti globali come
il ferro e l'acciaio. Di solito il
rischio di dazi americani fa
rincarare il dollaro sulle mo-
nete dei Paesi colpiti, per una
doppia ragione: per compen-
sare il gradino in pitl nei costi
dell'export di questi ultimi e
perché le tensioni alimentano
la fuga verso il bene-rifugio
per eccellenza, il biglietto ver-
de stesso.

Stavolta invece non sta suc-
cedendo. Sotto Trump, i capi-
tali internazionali defluisco-
no dall’America e dalla sua va-
luta. In parte, era necessario:
negli anni scorsi l'esplosione
delle Big Tech aveva attratto
flussi in eccesso, fino a far va-
lere gli indici di borsa ameri-
cani il 75% di quelli del mon-
do intero. In parte pero po-
trebbe essere un sintomo: la
potenziale ritirata dall’Ameri-
ca dal commercio globale, le
picconate di Trump al sistema
del dopoguerra, i deficit e il
debito crescenti del governo
di Washington stendono un
impercettibile velo sul ruolo
futuro del dollaro come sola e
incontrastata moneta di riser-
va del mondo. Lo scintillio
dell'oro, anche a Mendrisio,
ne é solo il riflesso.
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L'andamento dell'oro negli ultimi 3 mesi
Prezzo in dollari/oncia

Gennaio ' Febbraio i Marzo

Fonte: BullionVault Corriere della Sera
. | E—
. La storia I record
I FORZIERI @ A novembre

2016, quando
Donald Trump
fu eletto per la
prima volta
presidente
degli Stati Uniti,
I'oro valeva
1.200 dollari
l'oncia

Il caveau della Bundesbank conserva ——
3.351,53 tonnellate d’oro (quarto trimestre @ Nell'agosto
2024). La Germania ha le maggiori riserve 2020, in piena
d'oro del mondo, dopo gli Stati Uniti pandemia, un
primo record
assoluto: I'oro
superai2.070

Fort Knox, in Kentucky, custodisce le
riserve americane di oro dal 1937. Ora il

presidente Trump dice che Elon Musk ‘:iggz_;'o' 3?;:;
ispezionera il leggendario forziere A
p g8 bassi e stimoli
monetari senza
precedenti

® L'invasione
russain
Ucraina e poile
tensioniin
Medio Oriente
hanno spinto i
prezzi dell'oro,
fino al nuovo
record segnato
conil ritorno di
Trump

Nel caveau della Banca d’Italia si trovano
2.452 tonnellate d'oro, che fanno dell'Ttalia
uno dei primi Paesi al mondo per riserve
auree
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