


Vendite al dettaglio 

Solido aumento delle vendite al dettaglio negli Stati Uniti nel mese di settembre, con il dato che ha mostrato una crescita del
0,4% rispetto al mese scorso, superiore alle attese. La crescita è stata guidata da un aumento di quasi tutte le
sottocomponenti che compongono il dato, compresa quella utilizzata per il computo del PIL («Control Group»). La
rilevazione, che evidenzia la resilienza dell’economia USA, non va a scoraggiare un taglio dei tassi nella prossima riunione
bensì consolida le attese di una riduzione da 25pb.

Fonte: elaborazione Intermonte Advisory, Bloomberg.

Sottocomponente Control Group delle vendite al dettaglio USA, variazione percentuale.



Riserve occulte

Continua il rally dell'oro, ormai slegato da fattori storicamente penalizzanti, come l'apprezzamento del dollaro. Il grande
driver fondamentale, sempre più evidente, è quello della domanda istituzionale della banche centrali: tra i protagonisti la
Cina, che negli ultimi due anni ha incrementato le sue riserve auree dopo molti anni di inattività. Curiosamente, sebbene la
PBoC abbia smesso di acquistare oro da alcuni mesi, lo stock di oro presso lo Shanghai Futures Exchange è cominciato ad
aumentare vertiginosamente, raggiungendo livelli record.

Fonte: elaborazione Intermonte Advisory, Bloomberg

In giallo, riserve auree ufficiali dichiarate dalla PBoC; in blu, oro stoccato nei silos dello Shanghai Futures Exchange. La linea in arancione
segnala l'interruzione degli acquisti da parte della PBoC.
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