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Effetto guerra
ui portafogli pesa
il rischio Teheran

La storia dice che la volatilita dura poco sul mercato dopo
lo scoppio di un conflitto. La tensione mediorientale si scarica
sul petrolio e genera inflazione. L'oro vicino ai 1.960 dollari 'oncia

Marzia Redaelli

L'impatto delle guerre sui mercati e
soprattutto di breve periodo e con-
centrato sulle attivita finanziarie
che subiscono le maggiori conse-
guenze economiche.

Questo € quanto si puo desume-
re dalle variazioni delle attivita fi-
nanziarie in periodi diversi dopo
alcune delle guerre scoppiate a
partire dal 1990, dalla prima guerra
del Golfo fino ad arrivare all’inva-
sione russa in Ucraina, passando
peril conflittoJugoslavo e la guerra
in Afghanistan.

L’attaccoinaspettatodi Hamasa
Israele & avvenuto il 7 ottobre scorso
e,dopo una primareazione negati-
va sulle Borse che ha fatto impen-
nare il petrolio e I'oro e crollare le
azioni, gli investitori si sono messi
alla finestra, muovendosi tra prese
dibeneficio e acquisti opportunisti-
ci, in attesa di capire come evolvera
la situazione.

Gli scenari

L’evento piu temuto € il coinvolgi-
mento dell’Iran al fianco dei pale-
stinesi conil supportodellaCina.La

speranza, invece, € chela diploma-
zia internazionale riesca a evitare
un’escalation.

In quel caso, 'avversione al ri-
schio scenderebbe a pioggia sui li-
stini, con effetti pit pesanti sul pe-
trolio per via dei problemi diforni-
tura dai Paesi arabi, mentre una
chance di tenuta resterebbe, pro-
babilmente, su beni rifugio come
I'oro e il dollaro o le obbligazioni
pit sicure. In ogni caso, si tratte-
rebbe di un effetto combinato ne-
gativo diinflazione e contrazione
sull’economia.

Gli esperti, tuttavia (vediarticoli
a pagina 5), confidano in un ridi-
mensionamento delle tensionie —
semmai — nella possibilita di sfrut-
tare i ribassi per cogliere opportu-
nita diacquisto. Anche perché negli
ultimianniiportafogli sono gia sta-
ti attrezzati per resistere ai colpi

delle tante crisi che a sorpresa si so-
no abbattute sui mercati, dalla pan-
demiaall’invasione dell’Ucraina.
La societa di rating S&P alza
I'asticella del rischio geopolitico,
maanch’essa prevede uno scenario
dibase nel qualeil conflitto tragico
dal punto di vista umano avra un
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impatto limitato sul credito, perché
dovrebbe restare ampiamente con-
tenutoinIsraele e a Gaza.Secondo
S&P, i rischi di un’escalation che
comporti I'apertura di un secondo
fronte conil pieno impegno milita-
re del gruppo militante libanese
Hezbollah restano concreti, maun
coinvolgimento diretto dell'Iran &
meno probabile.

Le probabilita

L’emittente di Etf HANetfne halan-
ciato uno sulla difesa, il settore
azionario che pitbeneficia dei con-

flitti. Hector McNeil, co-ceo e co-
founder di HANetf, spiega cheleri-
percussioni per i mercati azionari
potrebbero essere particolarmente
negative, come spesso accade di
fronte agli shock geopolitici, che &
impossibile prevedere sin dove si
arrivera, quali saranno le prospetti-
ve di escalation e se altriattori, co-
me I'lran, entreranno direttamente
nel conflitto. Molti analisti geopoli-
tici, pero, sembrano considerarlo
un rischio con una probabilita for-
tunatamente bassa.

Azioni e oro

«L’'attuale situazione e lagammadi
esiti presi in considerazione - ag-
giunge McNeil - ciricordano, tutta-
via, che viviamo in un mondo po-
tenzialmente piu instabile, dove &
terminata la relativa calma del peri-
odo post guerra fredda e dei conflit-

tiinterstatali. Dal 6 ottobre a oggi, la
tensione ha spinto il prezzo del-
T'oro, che e salitodioltre il 5% in una
decina di giorni fin sopra i 1.900
dollaril’oncia e che nella sola gior-
nata di venerdi 13 ottobre ha fatto
un balzo di piu del 3 per cento».
Insieme al metallo giallo sisono
apprezzateanche le attivita rischio-
se che sono scarserispettoallado-
manda e che ricevono una spinta
ulteriore dalla guerra, come il pe-
trolio o le azioni delle societa del
settore difesa. «Molti investitori -

afferma McNeil - considerano or-
mai i titoli della difesa uno stru-
mento di copertura necessario in un
portafoglio diversificato voltoa co-
glierele opportunita di performan-
ce settoriali».

Petrolio in focus

L’Iran e la pietra angolare del con-
flitto e puo controllare lo stretto di
Hormuz, la porta del Golfo Persico.
GliespertidiAlgebrisritengono che
se altri esponenti regionali si uni-
ranno al conflitto, i mercati lo ve-
dranno come un proxy del confron-
to tra Stati Uniti e Iran.

«In questaipotesi —commenta-
no da Algebris -, le tensioni globali
potrebbero acuirsi e I'approvvigio-
namento di petrolio subirebbe
un’interruzione sostanziale, dal
momento chelaproduzioneirania-
na ha registrato una tendenza al
rialzo per buona parte del 2023 e
persino la produzione saudita po-
trebbe essere messa a rischio. Un
indebolimento dei titoli azionarie
del credito insieme a un aumento
dei tassi e delle materie prime,
quindi, rappresenterebberolo sce-
nario piu probabile di un’ulteriore
escalation, ma non nell'ipotesi diun
conflitto del tutto locale».

David Rees, senior emerging
markets economist di Schroder so-
stiene pero cheil prezzo del petrolio
Brentaogidollarisiaancoralontano
daunlivello che diventerebbe peri-
coloso per I'inflazione di base.

(@ RIPRODUZIONE RISERVATA

L'IRAN CONTROLLA

IL GOLFO PERSICO
L'ESCALATION FAREBBE
SALIRE MATERIE PRIME,
CAROVITA ETASSI

(O Tutti i diritti riservati




PAESE :ltalia DIFFUSIONE :(389015)
PAGINE :4;5 AUTORE :Marzia Redaelli

Plus24 - |l Sole 24 SUPERFICIE :111 %

» 21 ottobre 2023

PERIODICITA :Settimanale( ][]

LARETROSPETTIVA, I mili

CONFUTTIINBORSA
Acdastisey dat Msc World 3 partes

ity prima e de! Gelf ol 39960 3 2
7 OTTONRE 2001 AL A
Hutbina i via wrastaces
2 ACOSYD 1090 Alghatiasan i ‘
\vesce cell K o Hawah o

(O Tutti i diritti riservati




PAESE :ltalia DIFFUSIONE :(389015)
PAGINE :4;5 AUTORE :Marzia Redaelli

P|U824 _ ” Sole 24 SUPERFICIE :111 %
PERIODICITA :Settimanale( ][]

» 21 ottobre 2023

REUTERS

Focolai in Medioriente. Glianalisti politici propendono per un contenimento regionale del conflitto
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