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ANALISI DI SCENARIO
In ogni recessione, quando l'economia reale è nella sua fase discendente e non ha ancora raggiunto il suo minimo, immaginare quali 

cara�eris�che avrà il successivo rimbalzo è un esercizio imposto. Per semplicità spesso si usano le le�ere dell’alfabeto  (V, U, L, W) 

anche se ciò dà solo un'idea approssima�va della complessità e della dinamica dei sistemi economici. La situazione a�uale è straor-

dinaria. Non ci sono esempi in passato di un arresto così improvviso dell'a+vità su così vasta scala. La le�eratura su pandemie ed 

economia si basa su un numero troppo limitato di casi per fornire lezioni defini�ve, ma vale la pena so�olineare che i cos� variano 

in base alla gravità della pandemia e alle risposte ado�ate. Ma sopra�u�o che le misure di allontanamento sociale si sono dimostra-

te u�li nel tempo. Ad esempio durante la pandemia di influenza spagnola del 1918, quelle ci�à statunitensi che ado�arono tali mi-

sure molto rapidamente non solo ridussero il numero di vi+me, ma riuscirono anche a riprendersi più velocemente. 

Una pandemia influenza istantaneamente l'offerta se la mortalità è elevata e la domanda, se aumenta l’avversione al rischio. Per 

quanto u�li però, l’analisi delle esperienze passate non ci consentono di trarre conclusioni assolute nell'a�uale crisi. Il tasso di mor-

talità COVID-19, non ha paragoni con la Grande Peste o l'influenza spagnola, altrimen� il bilancio umano sarebbe di cen�naia di 

milioni di mor�. La percentuale di decessi è poi concentrata nelle fasce di età maggiori. Di conseguenza, l'impa�o sulla forza lavoro è 

inferiore. L'impa�o sullo stock di capitale, materiale o immateriale invece, è ancora impossibile da valutare. Dipenderà principal-

mente dall'efficacia delle misure volte a sostenere le imprese durante il blocco. Per questo per ora sembra prematuro affermare che 

il coronavirus avrà effe+ persisten� sul potenziale di crescita. Certo, la violenza dello shock è stata raramente eguagliata, ma è pro-

babile che la sua durata sia misurata in mesi, non anni e certamente non decenni. 

Che �po di ripresa a�endersi dunque? L’esame sta�s�co dei cicli economici suggerisce che più brutale è la recessione, più forte 

tende a essere la ripresa, disegnando una V o, meglio ancora, una V con la seconda gamba che tende a overperformare l’espansione 

precedente.  La velocità e la portata della crisi a�uale non hanno preceden�, il che dovrebbe portare a un recupero molto forte. 

D'altra parte osserviamo anche che più dura è la recessione, più sono frequen� i recuperi a forma di U o L. Inoltre se il ritorno alla 

normalità sarà �tubante o lento a venire, o se si alterneranno fasi di blocco e di sollevamento del blocco, allora potremmo avere una 

ripresa debole, e forse un ritorno alla recessione. 

Nelle sue previsioni economiche recentemente aggiornate, il FMI si aspe�a, come scenario di base, che il PIL globale si contrarrà del 

3% nel 2020 per poi riprendersi del 5,8% nel 2021, che è una configurazione di �po V o √. Ma le previsioni per alcuni grandi paesi 

(USA: -5,9% 2020 + 4,7% 2021, Eurozona: -7,5% 2020 + 4,7% 2021) puntano maggiormente verso una ripresa a U o L. Cosa aspe�ar-

si quindi? 

La forma √ - Dagli anni '70, solo un terzo delle recessioni sono state risolte in questo modo. Nel caso della crisi del coronavirus, uno 

scenario di questo �po presuppone che torneremo ai livelli di a+vità pre-crisi del 4 ° trimestre 2019 alla fine del 2020. Perché ciò 

accada, ci dovrà essere una risoluzione rapida e duratura della crisi sanitaria (scoperta di un tra�amento) che bandisca rapidamente 

tu�e le incertezze e le ansie causate dalla pandemia. Opzione affascinante, ma onestamente molto poco probabile. 

La forma a V - A differenza del caso sopra esposto, la crescita qui tende a rallentare una volta raggiunto il livello di preshock. In que-

sto scenario, la situazione sanitaria viene ristabilita abbastanza rapidamente, con l'a+vità che ritorna quasi normale alla fine del 

2020. Tu�avia, lo shock è su una scala tale da lasciare cicatrici e per questo, dopo un marcato aumento nel secondo semestre 2020, 

i tassi di crescita tenderanno a stabilizzarsi. A�ualmente questo è lo scenario che riteniamo più probabile, sopra�u�o in funzione di 

quanto sta accadendo in Asia. 

La forma U - In questa configurazione ci vuole più tempo per tornare ai livelli di a+vità pre-shock. Successivamente, la crescita riac-

quista o supera la tendenza pre-crisi. Nel caso del coronavirus, i fa�ori che spingono in questa direzione (piu�osto che alla forma a 

V) si riferiscono all'esitazione nell'a�uazione delle misure di allontanamento sociale. La mobilità e l'a+vità economica rimarrebbero 

limita� più a lungo, il tessuto manifa�uriero e l’occupazione sarebbero maggiormente danneggia�.

La forma a L e W. Ques� due scenari sono spesso stre�amente collega�. Ipo�zzano una lenta ripresa a causa di diversi fa�ori, sociali 

ed economici che finiscono per zavorrare la capacità di reazione delle economie. Nel 2008 ad esempio l’Europa cadde in stagnazio-

ne che si trasformò in nuova recessione quando nel 2011 scoppio la crisi dei debi� Sovrani. Questo è senza dubbio lo scenario peg-

giore che tu+ si augurano non debba verificarsi. 

Come de�o a nostro avviso il rimbalzo veloce dell’a+vità economica, rimane nonostante tu�o, lo scenario più probabile, so-

pra�u�o per Sta� Uni� ed Asia. L’Europa invece che deve con�nuare a comba�ere con inefficienze sistemiche sconosciute agli altri 

Paesi, molto più probabilmente sperimenterà una ripresa più lenta - forma a U - . Tu�avia il combinato di s�moli fiscali, monetari e 

la velocità con cui stanno progredendo le sperimentazioni mediche a�e a curare gli effe+ del Virus, piu�osto che un vero e proprio 

vaccino, con�nuano ad indurci ad un certo o+mismo. 



FTSE MIB 17690,49 3,75% -24,74% LATERALE - 
Rialzista sopra 24.750         

Ribassista so�o 21.200 

FTSE STAR 33049,05 12,91% -15,48% LATERALE - 
Rialzista sopra 40.400        

Ribassista so�o 35.000 

DJ Eurostoxx50 2927,93 5,06% -21,89% LATERALE - 
Rialzista sopra 3.760      

Ribassista so�o 3.240 

S&P 500 2912,43 12,68% -9,59% LATERALE - 
Rialzista sopra 3.333      

Ribassista so�o 2.720 

Nasdaq C. 8889,55 15,45% -0,63% LATERALE - 
Rialzista sopra 9.500      

Ribassista so�o 7.300 

Nikkei 225 20193,69 6,75% -14,64% LATERALE - 
Rialzista sopra 23.500    

Ribassista so�o 20.200 

MSCI EM 924,94 9,00% -17,30% LATERALE - 
Rialzista sopra 1.110      

Ribassista so�o 989 

Eur-Usd 1,10 -0,69% -2,18% RIBASSISTA 1.08 Laterale sopra 1.125 

Eur-Jpy 117,42 -1,03% -3,72% LATERALE - 
Rialzista sopra 122         

Ribassista so�o 117 

Eur-Gbp 0,87 -2,07% 1,85% LATERALE  
Rialzista sopra 0.9           

Ribassista so�o 0.85 

Eur-Chf 1,06 -0,25% -2,57% RIBASSISTA 1.025 Laterale sopra 1.1 

T-Note 139,06 0,27% 8,19% RIALZISTA 138 Laterale so�o 130 

Bund 174,43 1,11% 2,31% RIALZISTA 180 Laterale so�o 175 

Petrolio (W�) 18,84 -8,01% -69,46% RIBASSISTA 37 Laterale sopra 54 

 CHIUSURA 
VARIAZIONE          

MENSILE 

VARIAZIONE                         

1 GENNAIO 

TREND 12      

SETTIMANE 
OBIETTIVO SEGNALI OPERATIVI 

Gold 1694,20 6,11% 10,71% RIALZISTA 1.750 Laterale so�o 1.540 

Btp 138,60 -1,99% -2,71% RIALZISTA 150 Laterale so�o 137 



ANALISI INTERMARKET - EQUITY  

Dopo qua�ro se+mane dal più violento shock di mercato mai sperimentato, lo scenario che 

ci si presenta è decisamente meno cupo di quanto ci saremmo aspe�a�. Wall Street ha chiu-

so il mese di aprile con un rimbalzo record (degno dell’altre�anto eccezionale sell-off di feb-

braio-marzo), l’Asia segue a ruota, mentre l’Europa che deve con�nuare a comba�ere contro 

se stessa, ha molto più semplicemente consolidato i livelli di fine marzo. Insomma il temuto 

doppio crollo che andasse a rompere i minimi non c’è stato e sinceramente, più passa il tem-

po e più crediamo che questa probabilità vada a�enuandosi. Certo i da� macroeconomici 

pubblica� in queste se+mane farebbero preoccupare chiunque, ma ormai lo sappiamo, i 

merca� azionari guardano avan� e quindi sono in larga parte già sconta� nei prezzi. Inoltre le 

Banche Centrali hanno ormai sdoganato a livello globale, piani di acquisto illimita� di assets e 

questo da sempre è stato un boost essenziale per gli indici azionari. Inoltre e non è certo 

secondario, la ricerca medica sta facendo passi da gigante, offrendo scenari di ritorno alla 

normalità molto più rapidi di quanto non si fosse s�mato in precedenza.  

Il quadro ta+co è quindi progressivamente migliorato, a cominciare dalla Vola�lità implicita 

che tanto negli Sta� Uni� (Vix) come in Europa (V-Stoxx), è tornata ai livelli di inizio marzo in 

area 30 pun� (i massimi sono sta� tocca� a metà mese a 100). Parallelamente la propensio-

ne al rischio degli inves�tori ha ricominciato ad aumentare, come dimostrano i flussi di dena-

ro che dopo essersi azzera� nella fasi di massima tensione, sono torna� progressivamente ad 

aumentare, avvicinandosi ai livelli medi degli ul�mi 10 anni.  L’analisi degli indicatori di sen�-

ment in questo senso mostrano un balzo importante dai minimi di metà marzo, evidenziando 

però che se da un lato l’a�eggiamento ora è meno preoccupato, dall’altro evidenzia che 

buona parte degli eccessi è stato riassorbito. Analizzando infa+ le s�me sugli u�li a�esi dei 

principali lis�ni, si evince che ad oggi il consensus si aspe�a una discesa degli EPS sui 12 mesi 

del 15% per l’indice S&P500, del 23% per l’indice Nasdaq, del 24% per l’indice Eurostoxx50 e 

del 33% per il nostro FTSEMIB.  I prezzi però hanno già scontato una recovery dell’economia, 

tanto che il saldo a 12 mesi, evidenzia un +17% per il Nasdaq, +1% per lo Standard&Poor, -

17% per l’Eurostoxx50 e –19% per il FTSEMIB.  

Tu�o questo o+mismo è legato agli ogge+vi miglioramen� che la ricerca medica ha o�enu-

to in queste se+mane. Lo studio delle dinamiche con cui COVID-19 interagisce con il nostro 

organismo, hanno permesso di focalizzare l’a�enzione non solo sulla ricerca di un vaccino 

(sulla cui efficacia anche in ambito medico, si nutrono mol� dubbi), quanto su una profilassi 

an�virale capace di tra�are la mala+a in modo efficace. L’uso diffuso di Clorochina ed Azi-

tromicina stanno dando riscontri molto interessan�, così come il remdesivir prodo�o dalla 

Gilead Scien�fic. Se quindi le premesse saranno confermate, il rischio di un retest dei minimi 

o peggio, si è rido�o sensibilmente.  Rimane tu�avia da considerare il fa�o che il violento 

rimbalzo a cui abbiamo assis�to (in par�colar modo negli Sta� Uni�), ha spinto nuovamente i 

principali mul�pli di prezzo oltre le medie storiche dilungo periodo. Definire quindi i merca�  

a sconto in senso assoluto è certamente eccessivo, perché la velocità con cui si sono mossi è 

andata molto oltre la capacità degli inves�tori di metabolizzare quanto è accaduto. 

Verso fine mese però lo scenario è tornato a peggiorare. Trump sta alzando il tono dello 

scontro poli�co con la Cina, aggiungendo una variabile ad un sistema già molto complesso 

che vista la recovery delle ul�me se+mane, potrebbe gius�ficare qualche presa di profi�o. 

Difficile comunque assistere ad un retest dei minimi di marzo. 

FTSEMIB 

L’indice FTSEMIB è tornato a scambiare in 

area 18.000 pun�senza però fornire un chia-

ro segnale di inversione rialzista al movimen-

to di febbraio-marzo scorsi. 

Il quadro di medio termine rimane quindi 

piu�osto incerto ed un’eventuale chiusura 

so�o i 16.000 pun�, aprirà a scenari di po-

tenziale retset dei minimi di area 14.000 

pun�. 



ANALISI INTERMARKET - BOND  

 

Mentre in Asia e Sta� Uni� si sono vissute se+mane di rela�va calma, l’Europa ha con�nuato ad essere il fulcro delle ten-

sioni. Il nervosismo è stato gius�ficato dalle tensioni interne all’Eurogruppo sui soli� temi - MES ed Eurobond - e dall’en-

nesima delusione derivante dalle decisioni prese nel corso dell’ul�mo comitato opera�vo BCE - sopra�u�o se paragonate 

alle azioni di BOJ e FED - . 

Mentre il giorno prima Powell aveva dipinto uno scenario molto difficile che gius�ficasse un ampliamento illimitato dei 

budget di spesa, oltre che l’allargamento dell’universo inves�bile ai bond High Yield, a Francoforte hanno invece deciso  

che il PEPP (il programma di acquis� ECB) sarebbe rimasto invariato come size. La delusione ha forse impedito di guardare 

meglio a quanto l'ECB ha proposto, vale a dire alle nuove TLTRO a tasso ulteriormente agevolato (-0.5%, con possibilità di 

vedersi applicare -1% se si centrano i target di credito all'economia) ed alle nuove PELTRO (pandemic emergency longer-

term refinancing opera�ons) ovvero pres�� fino a 16 mesi senza vincolo di u�lizzo, a tasso -0.25%.  

Di fa�o però i pun� cardine della riunione sono sta� che 1) Non è stato discussa l’espansione del PEPP, ne inclusione di 

HY, 2) L'OMT non sarà automa�ca in caso di accesso a ESM, restando des�nato solo alle crisi localizzate, 3) L'ECB resterà 

comunque pronta a agire e non tollererà frammentazioni dei merca� dei tassi, o qualunque altro inasprimento delle con-

dizioni finanziarie, tali da impedire la trasmissione della poli�ca monetaria. 

Su queste basi, comprare BTP, in par�colare sulla parte breve e media dovrebbe essere piu�osto automa�co. Ma biso-

gnerà vedere in che misura le banche saranno in grado di aumentare le posizioni, da� limi� di concentrazione.  Resta il 

fa�o che l’azione di BCE con�nua a mostrarsi lenta e parzialmente inadeguata alla situazione, sopra�u�o in relazione a 

quanto viene stabilito dalle colleghe di altri Paesi. Un gap che sicuramente pesa sul mercato con�nentale e che per il mo-

mento non sembra esserci la volontà di voler colmare. 

 

BTP 

Il BTP è tornato a soffrire la grande incertezza legata all’approvazione 

del MES e di un sistema di indebitamento Europeo condiviso. I prezzi 

sono quindi torna� a scendere nonostante l’impegno di BCE che in 

queste se+mane non ha mai smesso di acquistare. Il quadro ta+co 

rimane quindi ribassista anche e la tenuta di ara 131 pun�, rappre-

senta un livello  vitale per scongiurare un nuovo impulso nega�vo che 

potrebbe spingere il derivato in area 124 pun�. 

BUND 

I prezzi del Bund hanno con�nuato a mantenersi sopra i suppor� di 

area 169 pun�. Scongiurato quindi - almeno per ora -  il pa�ern di 

doppio massimo che avrebbe dato un segnale ribassista importan�s-

simo. 

I prezzi rimangono quindi all’interno di un ampio range, senza espri-

mere polarità di medio termine.  



ANALISI INTERMARKET - FOREX  

In poche se+mane il bilancio della Fed è aumentato di $ 2,4 trilioni, vale a dire 

oltre il 10% del PIL degli Sta� Uni�. Si tra�a di un'espansione senza preceden�, 

proge�ata per soddisfare la domanda dell'a+vità considerata la più sicura e la più 

liquida in periodi di stress, il dollaro. La Fed lo sappiamo, non ha limi� alla creazio-

ne di dollari e quindi potrà con�nuare a servire tu�o coloro che ne faranno richie-

sta, senza peraltro rischiare effe+ inflazionis�ci nel medio termine. 

Sul lato delle passività, dal momento che la Fed ha il monopolio sulla creazione 

della base monetaria, tu�o ciò che deve fare è accreditare i con� di deposito delle 

banche o del Tesoro. Sul lato degli a+vi invece, la Fed ha aumentato dras�camen-

te i suoi acquis� di �toli (+1,8 trilioni in totale, di cui l'88% sono �toli di stato). 

Inoltre Washington ha anche un credito nei confron� delle banche centrali stra-

niere, verso le quali ha a+vato linee straordinarie per evitare una carenza di dol-

lari a livello internazionale (215 miliardi di dollari con la Banca del Giappone, 142 

miliardi di dollari con la BCE). Infine, la Fed ha varato varie stru�ure per garan�re 

il normale funzionamento dei merca� e per sostenere il credito all'economia.  

Insomma che il dollaro si possa svalutare solo perché la Fed ha allargato i cordoni 

della borsa è piu�osto improbabile, perché sia la sua inizia�va che la fame di bi-

glie�o verde del resto del mondo, funzionano come un supporto naturale alle 

quotazioni. 

Sul fronte opposto l’Euro con�nua a tenere bo�a nonostante le difficoltà poli�che 

interne. Lo scontro tra il gruppo “dei virtuosi” e quello “dei bisognosi”, si è certa-

mente a�enuato, anche se i temi cruciali (MES e Eurobond), non hanno ancora 

trovato una conclusione defini�va. La tensione poli�ca però si è rido�a in modo 

sensibile, così come il rischio di una spaccatura interna alla UE e questo, ha evita-

to che l’Euro potesse con�nuare ad indebolirsi, come invece sembrava potesse 

accadere a Marzo. 

Nulla di nuovo anche per il Franco svizzero che ha mantenuto una posizione di 

forza per tu�o il mese, salvo una momentanea sbandata, nelle sedute immediata-

mente successive alla pubblicazione dei da� della BNS. Il report della Banca Nazio-

nale di Berna (Bns) sul primo trimestre del 2020, ha infa+ portato alla luce una 

maxi-perdita di 41,2 miliardi di franchi, pari a 39,17 miliardi di euro. Il passivo, 

scrive l’Is�tuto elve�co, è stato provocato per 31,9 miliardi al deprezzamento del-

le azioni in portafoglio, e per 17,1 miliardi dal rafforzamento del cambio.  

Questo significa che per evitare l’apprezzamento del franco, la Bns ha comprato 

sul mercato un imponente quan�ta�vo di euro e di dollari, senza le quali, il franco 

si sarebbe sicuramente avvicinato di nuovo alla parità con la moneta unica euro-

pea. 

 

 

EURUSD 

Il quadro tecnico del cross EURUSD con�nua a 

mantenersi tendenzialmente ribassista, anche se 

i suppor� di area 1.08Usd per il momento hanno 

mostrato una resilienza notevole. 

L’inclinazione del canale di medio termine però 

rimane nega�va ed in questo contesto non si 

può escludere che il movimento prosegua alme-

no sino al test dei suppor� di area 1.05 Usd. 

Da so�olineare infine che proprio sui livelli in cui 

il cross sta scambiando in ques� giorni, passa la 

trend line rialzista di lungo termine che unisce i 

minimi dell’o�obre 2000 e del dicembre 2016. 

Una sua violazione quindi avrà implicazioni rile-

van� di lungo termine, sopra�u�o se venisse 

confermata da una chiusura mensile so�o 

1.0425 Usd. 



ANALISI INTERMARKET - COMMODITY  

Quanto è accaduto ad aprile al WTI entrerà nella storia. Il crollo dei prezzi spot a valori nega�-

vi in coincidenza con il roll-over dei futures con scadenza maggio, è un evento che nessuno 

avrebbe creduto di poter vedere. Il crollo della domanda e fa�ori puramente tecnici hanno 

creato condizioni uniche che almeno nella teoria, non dovrebbero più ripresentarsi. Sempre 

che USO, il principale ETC al mondo che da solo controlla quasi 1/4 dei contra+ futures glo-

bali sul WTI,  ges�rà in maniera più accorta le sue posizioni, distribuendoli su più scadenze. 

Rimane comunque il fa�o che il contango - quindi la differenza posi�va, tra le scadenze a 

termine e quelle future - con�nua ad esprimere livelli record, tali per cui le scadenze di ago-

sto quotano a 21 usd/barile, contro uno spot che a�ualmente scambia poco sopra i 10 usd/

barile. Un fenomeno gius�ficato dai cos� di stoccaggio ormai alle stelle (s�ma� in circa 8.5 

usd/barile) che non accennano a diminuire a causa della perdurante crisi della domanda che 

ormai ha completamente saturato i deposi� disponibili. 

Per fare fronte a questa situazione i principali Paesi produ�ori sono corsi al riparo, raggiun-

gendo fre�olosamente un accordo per un taglio della produzione da 10 milioni di barile a 

par�re dal 1 maggio, mentre l’amministrazione Trump, ha messo in campo una serie di inizia-

�ve a supporto della propria industria estra+va, sopra�u�o quella dello shail-oil. Inoltre in 

North Dakota sono sta� chiusi più di 6mila pozzi, con una perdita di almeno 400mila b/g, il 

30% del totale dello Stato. In Oklahoma invece è stata sospesa la legge che impone di con�-

nuare l’a+vità per mantenere la licenza di estrazione: un a�o che ha incoraggiato mol� pro-

du�ori a fermare del tu�o le trivelle. Innfine stando a quanto si apprende da diverse fon�, 

Arabia Saudita, Russia, Algeria, Kuwait e Nigeria, avrebbero già cominciato a ridurre la propria 

capacità estra+va. 

Per il momento non si notano effe+ sulle quotazioni dei future con scadenze future, ma ana-

lizzando il posizionamento di mol� Hdge Fund, è evidente che mol� di ques� s�ano progressi-

vamente costruendo posizioni rialziste, sopra�u�o sul WTI. Questo non è un fa�ore sufficien-

te a gius�ficare la ripresa dei prezzi nei prossimi mesi, anche perché è evidente che gli effe+ 

del lockdown a livello globale, avranno un peso determinante. Tu�avia lo ricordiamo, l’intero 

se�ore perché possa con�nuare a sopravvivere, ha bisogno di prezzi stabilmente sopra i 30 

usd/barile. Ques� livelli quindi non saranno sostenibili a lungo a meno di pesan�ssime riper-

cussioni, non solo per il se�ore Oil. 

Per quanto riguarda i prezzi dell’Oro, non c’è molto da dire. I futures sono torna� a scambiare 

in prossimità dei massimi di periodo (area 1700 usd/oz), livello che ha mostrato qualche diffi-

coltà ad essere superato, sulla scorta del rinnovato risk appe�te che nella seconda parte del 

mese, ha cominciato a prendere piede. Tu�avia la forte correlazione che lega i prezzi dell’oro 

ai tassi reali, rende la commodity ancora interessante in prospe+va, visto che a livello globale 

non solo Federal Reserve, ma tu�e le principali Banche Centrali hanno predisposto ingen� 

piani di s�molo monetario che certamente non perme�eranno ai tassi di rialzare la testa nel 

breve termine.  

C’è secondo alcuni un latente rischio di reflazione che potrebbe esplodere nel momento in 

cui l’a+vità economica tornerà a livelli pre-crisi, ma al momento riteniamo questo evento 

poco probabile. In primo luogo perché l’azione dei Policy Makers potrebbe abbracciare il mo-

dus operandi della BOJ che da un paio di anni ormai agisce dire�amente sulla curva, per evi-

tare che i tassi della parte lunga possano aumentare. Poi perché le conseguenze economiche 

di questa crisi, comporteranno certamente una perdita di potere d’acquisto per i consumatori 

che quindi, difficilmente avranno la forza per imprimere una pressione considerevole sui 

prezzi. 

 

WTI 

Il prezzo del WTI ha registrato ad aprile una 

flessione che ha portato i prezzi spt a valori 

nega�vi. Non entriamo nel merito del tecni-

cismo, limitandoci ad osservare che sulle 

scadenze successive, i suppor� di area 10 

usd/b, hanno agito da sostegno ai prezzi. Il 

target a�eso è stato quindi raggiunto, ma 

vista l’estrema vola�lità a cui s�amo assi-

stendo in queste se+mane, risulta veramen-

te difficile, se non impossibile, riuscire a 

fornire livelli tecnici opera�vi che abbiano 

un minimo di a�endibilità opera�va. 

ORO 

Nonostante un diffuso ritorno di sen�ment 

posi�vo, ad aprile i prezzi dell’oro sono tor-

na� a salire portandosi stabilmente sopra i 

1700 usd/oz. 

Un movimento di potenziale con�nuazione 

che apre al test dei  targets successivi di area 

1880 usd/oz. 

Al ribasso e so�o i 1630 usd/oz, i prezzi sono 

a�esi al test dei suppor� di area 1530 usd/

oz. 




